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Portugal = Europa = EUA

Diario Agoes

0,
Fecho Var% var.% Va;n/oono
(€)
Euro Stoxx 310 -1,2% -1,2% -1.2%
PSI 20 6.622 1,0% 1,0% 1,0%
IBEX 35 9.760 -1,6% -1,6% -1,6%
CAC 40 4.227 -1,6% -1,6% -1,6%
DAX 30 9.400 -1,6% -1,6% -1,6%
FTSE 100 6.718 -0,5% -0,5% 2,7%
Dow Jone 16.441 -0,8% -0,8% -4,3%
S&P 500 1.832 -0,9% -0,9% -4,4%
Nasdagq 4.143 -0,8% -0,8% -4,3%
Russell 1.151 -1,1% -1,1% -4,6%
NIKKEI 225* 16.291 0,0% 0,0% -20,3%
MSCI EM 991 -1,2% -1,2% -4,6%
MBCPV&GEU 1.251 -1,7% -1,7% 1,7%
MBCP TH EU 1.522 -1,3% -1,3% -1,3%
MBCPV&GUS 1.525 -1,0% -1,0% -4,5%
*Fechado
Petroleo(WTI) 95,4 -3,0% -3,0% -6,4%
CRB 2774 -1,0% -1,0% -4,4%
OURO 1.224,6 1,6% 1,6% -1,9%
EURO/USD 1,368 -0,8% -0,8%
Eur 3m Dep* 0,235 0,0 0,0
oT 10Y* 5,835 -29,5 -29,5
Bund 10Y* 1,941 12 1,2
*taxa de juro com variagdes em p.b.
Certificados Fecho Var. % var.%
(1) no ano
PSI20 66,02 1,0% 1,0%
IBEX35 97,20 -2,0% -2,0%
FTSE100 (2) 66,90 0,7% -0,7%
Value&Growth EU 12,62 -0,2% -0,2%
Technical EU 15,35 0,3% 0,3%
Value&Growth US 1,13 -0,5% -0,5%
(1)Média entre compra e venda no fecho *Fechado
(2)Sem risco cambial (certificado quanto)
Base 100 em Euros
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Sonia Martins, Analista de Mercados
+351 210 037 864
sonia.martins@millenniumbcp.pt

Carteira Técnica \

Esta semana mantemos a exposicdo aos mercados nos 60% na Zona Euro e nos 40%
nos EUA. A Carteira Zona Euro seré constituida por 10 titulos e a EUA por 6 titulos. A
performance da Ultima semana foi de 1,1% e 0,5%, respetivamente. (p&g. 6 a 11).

Mercados |
FECHO DOS MERCADOS

Bolsas iniciaram ano em baixa, com excegao do PSI20

PSI20 Eurostoxx S&P 500
Banco Com Port-R  7,0% FiatSpa 16,4% First Solar Inc 51%
T Semapa  5,6% Banco Com Port-R  7,0% Newmont Mining 4,0%
Sonae Indus/New  4,6% Exor  4,5% Bank Of America 3,4%
Portugal Tel-Reg  -1,0% Delhaize Group  -4,1% Joy GlobalInc ~ -3,6%
l Jeronimo Martins ~ -1,1% BankiaSa  -4,2% Cablevision Sy-A -4,0%
Galp Energia  -1,3% Endesa -9,1% Pioneer Natural -4,1%
Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
PORTUGAL
Setor utilities — Consumo de eletricidade permanece estavel face ao ano anterior em
Portugal
EUROPA

Vivo e Oi mantém quota de clientes moveis em novembro; Vivo continua a ganhar
quota no pds-pago e Oi continua a perder

Telecom Italia animada por rumores de venda da Tim Participagdes pela Telefonica
Next reviu em alta as previsdes de lucros anuais e prevé dividendo especial
Vodafone pode comprar participagdo de 59,45% do Grupo Tata na Tata Teleservices

Frederic Pflanz demitiu-se do cargo de CEO na Remy Cointreau
EUA

Apple revista em baixa pela casa de investimento internacional Wells Fargo.

Hertz esta a considerar vender ou fazer um spinoff do seu equipamento de aluguer
OUTROS

O Governo de Portugal anunciou novas medidas or¢gamentais

Atividade terciaria na China registou um abrandamento do ritmo de expansédo em
dezembro

Pedidos de Subsidio de Desemprego nos EUA desceram inesperadamente

PMI Industria nos EUA registou uma aceleragao do ritmo de expansao em dezembro
AGENDA MACRO

Hora Pais Evento Estim. Ant.
1215 EUA Fed: Diecurzo de Plosser em Conferénoia Economia - -
1600 EUA Reservas de Petrdleo - -
1930 EUA Fed: Dhecurso de Bemanks em Conferéncia Economez - -
200 EUA Wendzs de automovess it (daz ) 1600 1631M
2200 EUA Wendzs de awomdveis doméstcas (dez.) - 126

Estim -valor estimado; Ant -valor no perindo antecedente; (F)-Valor final; (m)-Var mensal; (h)-Var. homaloga
Estimativas de consenso a 201272013
Fonta: Millannium investment banking, Bloomberg

As cotagdes indicadas séo os pregos de fecho da sessdo anterior. Se ndo for esse o caso, sera indicado. Leia a pendltima pagina para conhecimento de outras Declaragdes e

Prevengdes dirigidas aos destinatérios deste relatorio.
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Fecho dos Mercados

Bolsas iniciaram ano em baixa, com exceg¢édo do PSI20

Portugal. O PSI20 subiu 1,0% para os 6621 pontos, com 15 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 521,6 milhdes de agdes, correspondentes a €116,4 milhdes (4% acima da
média de trés meses). Pela positiva destacou-se o BCP, a subir 7,0% para os €0,178, liderando os
ganhos percentuais, seguido da Semapa (+5,6% para os €8,599) e da Sonae Industria (+4,6%
para os €0,589). A Galp Energia liderou as perdas percentuais (-1,3% para os €11,760), seguida
da Jer6nimo Martins (-1,1% para os €14,060) e da Portugal Telecom (-1,0% para os €3,127).

Europa. As pragas europeias encerraram a primeira sessao do ano no vermelho, apesar de terem
acordado positivas. Depois de 2013 ter sido um excelente ano para os mercados acionistas, os
investidores podem estar a realizar mais-valias. A excegdo as quedas foi o PSI20, com vérios
titulos do indice nacional a viverem uma sesséo de fortes valorizagdes e a yield de divida publica
a 10 anos a atingir os 5,78% (abaixo dos 5,85%, 0 que ndo acontecia had mais de um més). O
indice Stoxx 600 recuou 0,7% (326), o DAX perdeu 1,6% (9400,04), o CAC desceu 1,6%
(4227,28), o FTSE deslizou 0,5% (6717,91) e o IBEX desvalorizou 1,6% (9760,3). Os setores que
mais perderam foram Imobiliario (-1,62%), Utilities (-1,4%) e Quimico (-1,22%). Pelo contrério, o
unico setor a subir foi Servigos Financeiros (+0,02%).

EUA. Dow Jones -0,8% (16441,35), S&P 500 -0,9% (1831,98), Nasdaq 100 -0,8%
(3563,567).Todos os setores encerraram negativos: Utilities (-1,54%), Energy (-1,31%), Industrials
(-1,29%), Consumer Staples (-1,08%), Info Technology (-1,07%), Materials (-0,71%), Telecom
Services (-0,58%), Health Care (-0,55%), Financials (-0,55%) e Consumer Discretionary (-0,5%). O
volume da NYSE situou-se nos 580 milhdes, 10% abaixo da média dos Ultimos trés meses (647
milhdes). As perdas ultrapassaram os ganhos 4 vezes.

Hot Stocks

A Next (cap. £9,3 mil milhdes), segunda maior retalhista de vestudrio britanica, reviu em alta as
previsdes de lucros anuais e prevé o pagamento de um dividendo especial. A empresa refere que
as vendas apds o Natal excederam de forma significante as expectativas.

Portugal

Setor utilities - Consumo de eletricidade permanece estavel face ao ano anterior em Portugal

|

O consumo mensal de eletricidade em dezembro (ajustado de temperatura e dias Uteis) aumentou
cerca de 0,8% face ao periodo homdlogo em Portugal. Em Espanha, o consumo mensal de
eletricidade quebrou a tendéncia de descida, aumentando cerca de 1,5% face ao periodo
homélogo. No ano de 2013, o consumo em Portugal permaneceu estavel face ao ano anterior e o
consumo em Espanha desceu cerca de 2,2% face ao ano anterior.

Yo¥ i) AcumP0id  Derd3  MWovdd  OQuiid  Seids  Awgdl  Jubd Jundd Maiil Apedd MmA3  Feedd Jandd Dendd
[y DO B 100W  080%  DA0% 2RI 0I0% .50 Leme 00, A0S 20N 0% -050%
Coruri sm Exgarna FIH ISEE OO LB 150 DA% 30N LW W% 280 -RS0%  SBO% 410 30

Fonte: REN; REE

Relembramos que no que diz respeito as atividades de distribuigdo de eletricidade da EDP em
Portugal, que o aumento do consumo tem um impacto mais limitado, na medida em que as
atividades de distribuicdo ndo sdo muito afetadas por variagdes de volumes (o modelo tem uma
componente mais fixa). Por outro lado, o efeito do aumento do consumo tanto em Portugal, como
em Espanha é minimizado, porque as atividades liberalizadas na Ibéria sé representavam cerca de
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8,7% do EBITDA da empresa no final do ano de 2012. No que diz respeito a Iberdrola, dado o
referido aumento, ndo esperamos um impacto muito significativo (as atividades liberalizadas em
Espanha representavam cerca 20,7% do EBITDA no final de 2012).

EDP: Recomendag&o de Manter, Prego Alvo 2014 €2,90, Risco Baixo;

Iberdrola: Recomendagéo de Manter, Prego Alvo 2014 €4,80, Risco Baixo;

Vanda Mesquita, Analista de ages.

Vivo e Oi mantém quota de clientes moveis em novembro; Vivo continua a ganhar quota no
pds- pago e Oi continua a perder

O mercado mével brasileiro cresceu 0,2% em novembro atingindo os 270,5 milhdes de
subscritores, segundo dados divulgados pela Anatel. No final de novembro existiam cerca de 136,2
clientes do servico movel em cada 100 habitantes.

A Vivo adicionou 286 mil clientes no més, mantendo a sua quota de mercado de 28,7%. Realgamos
como positivo o facto de ter ganho 0,3% de quota de mercado no segmento pés-pago, tendo
terminado o més com 39,6% de quota.

A Oi adicionou 70 mil clientes no més, tendo mantido a sua quota de mercado (nos 18,55%). No
entanto, perdeu quota no p6s-pago em novembro (-0,2%, para 14,3%) pelo nono més consecutivo.
Isto deve-se ao facto de a Oi ter aumentado as exigéncias a nivel de crédito para novos clientes do
p6s-pago em consequéncia do aumento das provisdes para cobranga duvidosa.

Para mais informagdes, por favor consulte 0o nosso “Snapshot: Portugal Telecom & Telefénica -
Brazilian Mobile Market MoM - Slow month; post-paid continues strong” de 02/01/2014.

Portugal Telecom: Recomendacdo de Comprar, Prego Alvo 2014 €3.80, Risco Médio.
Telefénica: Recomendagéo de Comprar, Prego Alvo 2014 €14.40, Risco Médio.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Agdes

A Telecom lItalia (cap. €13,6 mil milhdes) estd animada esta manha pelos rumores de que a
Telefonica esta proxima de definir um veiculo financeiro para vender a Tim Participagdes entre a
Vivo, a Claro e a Oi. Noticia avangada pelo Il Sole 24 Ore.

De acordo com o Economic Times, a Vodafone (cap. £115 mil milhdes), uma das principais
operadoras mével mundiais, estd em conversagdes para a compra de uma participagéo de 59,45%
do Grupo Tata na Tata Teleservices, empresa de telecomunicagdes indiana.

Frederic Pflanz demitiu-se do cargo de CEO na Remy Cointreau (cap. €3 mil milhdes), fabricante e
distribuidor francés de bebidas alcodlicas, por razdes pessoais, continuando na empresa como
diretor.

EUA

A Apple (cap. $504,8 mil milhdes), uma das principais fabricantes mundiais de smartphones, foi
revista em baixa pela casa de investimento internacional Wells Fargo.

A Hertz (cap. $12,8 mil milhdes), empresa de aluguer de automoveis, esta a considerar vender ou
fazer um spinoff do seu equipamento de aluguer, de acordo com o Financial Times, que cita fontes
préximas do processo.
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O Governo de Portugal anunciou novas medidas orgamentais, de forma a compensar o chumbo
do Tribunal Constitucional a convergéncia de pensdes, no valor de quase €390 milhdes. O Governo
vai agravar os descontos dos funcionarios publicos para a ADSE e alargar a aplicagdo da
Contribuicao Extraordinaria de Solidariedade a mais pensionistas.

De acordo com o indicador PMI Servicos, a atividade terciaria na China registou um
abrandamento do ritmo de expans@o em dezembro, com o valor de leitura a passar de 56,0 para
54,6.

Os Pedidos de Subsidio de Desemprego nos EUA desceram inesperadamente durante a semana
passada, com o nimero de solicitagbes a passar de 341 mil (valor revisto em alta de 338 mil) para
339 mil (vs. consenso 344 mil).

De acordo com o PMI Indistria, medido pela Markit, a atividade transformadora norte-americana
registou uma aceleragéo do ritmo de expansdo em dezembro, quando era esperada estagnagédo. O
valor de leitura subiu de 54,7 para 55,0.
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Resultados
. . . . Dia do
Empresa 4° Trim. 2013 1° Trim. 2014 2° Trim. 2014 3° Trim. 2014 .
Investidor
Jerénimo Martins * 13-01 DF n.a. na. na.
Galp Energia * 27-01 AA 15-04 AA 14-07 AA 13-10 AA
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
Iberdrola 19-02 AA 30-04 AA 23-07 AA 22-10 AA 19-02-2014
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
EDP 28-02 DF 08-05 DF 31-07 DF 30-10 DF
Telefonica 27-02 AA 09-05 AA 31-07 AA 06-11 AA
REN 20-03 DF 22-05 DF 31-07 DF 06-11 DF
Portucel n.a. n.a. na. na.
Media Capital n.a. n.a. n.a. na.
BES n.a. n.a. n.a. n.a.
Impresa n.a. n.a. na. na.
Altri n.a. n.a. n.a. n.a.
BPI n.a. n.a. n.a. n.a.
Cofina n.a. n.a. n.a. n.a.
Indra n.a. n.a. na. na.
Semapa n.a. n.a. na. na.
Martifer n.a. n.a. n.a. n.a.
Sonae Sierra n.a. n.a. n.a. n.a.
Portugal Telecom n.a. n.a. n.a. na.
Zon Optimus n.a. n.a. n.a. na.
Sonae IndUstria n.a. n.a. na. na.
Sonaecom n.a. n.a. n.a. n.a.
Sonae n.a. n.a. n.a. n.a.
Ibersol n.a. n.a. na. na.
Sonae Capital n.a. n.a. na. na.
Mota-Engil n.a. n.a. n.a. na.
Cimpor n.a. n.a. n.a. n.a.
Reditus n.a. n.a. na. na.
SAG n.a. n.a. n.a. n.a.
Soares da Costa n.a. n.a. n.a. n.a.
Inditex n.a. n.a. na. na.
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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Carteira Técnica

Zona Euro: A performance da ultima semana foi de 1,1%. A melhor contribuicdo foi de Cnp
Assurances (+64pb) e a pior foi de Wirecard Ag (5pb).

Carteira Zona Euro da (ltima semana

Peso  Preco  Ultimo  Variagido Contribuigio
Empresa Setor Inicial Ent?gda Prego %Ga Performaﬁf:e
Cnp Assurances Segurador 12,00% 13,87 1460  530% 0,64%
Daimier Ag Automavel 12,00% 60,86 61,656  1,30% 0,16%
Eurazeo Indusirial 12,00% 56,86 57,22 0,63% 0,08%
Wirecard Ag Industrial 12,00% 2828 2839  039% 0,06%
Zodiac Aerospace Indusirial 1200% 12680 12885 1,62% 0,15%
Ages 60% 1.85%
Cash 40%
Carteira Técnica 1,11%
Euro Stoxx 1,37%
Diferenga -0.26pp
Expiicada pela carieira 0.48pp
Explicada pela subsxposicio a0 Euro Sioxx -0.74pp
o Performance no Glimo ano 20 - Performance da Carteira desde o lancamento

Euro Stoxx ——— Carteira Zona Euro®

L\
o Y
WJ\\{_/\_/J

13

105
ar
o o o -t
- — - - - = o = o =
= = =2 = E = = < z <
= = = = = g = E 2 =
1Semana  1Més 3 Meses FGMeses 2013 2012 2011 2010 2009 2008~ 2007~ 2006~ 2005~
Cartei®  11%  -01%  10,3%  149%  135% 130% -142% 237% B849% -453% -3,8% 234% 6,8%
Euro Stoxx 14%  -0,6%  47%  166% 205% 155% -17.7% -0,1% 23.4% -46,3% 4,3% 10.4% 24,0%

* A carteira tem exposigéo variavel ao mercado acionista

" Fecho na iima quinta-feira de cada ano, excefo em 2008 (terga-feira 30/12)

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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EUA: A performance da ultima semana foi de 0,5%. A maior contribui¢ao foi de Sealed Air Corp
(+13pb) e a pior foi de Abbvie Inc (-4pb).

Carteira EUA da (ltima semana

Peso Prego Ultimo Variagio Contribuigio

Empresa Setor Inicial Entrada  Prego % Performance
Abbvie Inc Farmacéuico 3,64% 5263 5168 -1,24% -0,04%
Fidelity Naona Industrial 3,64% 5219 53,00 1,56% 0,06%
Hundngion Banc Banca 3,64% 2,55 854  -010% 0,00%
Liberly Global-A Media 3,64% 85,64 8874  382% 0,13%
L-3 Comm Hidgs Industrial 3,64% 10457 105,08 0,45% 0,02%
Monsanio Co Almeniacdo e Bebidas 364 1133 116,31 2,20% 0,08%
Nerhrop Grumman Industrial 364% 11055 113,23 2.42% 0,09%
Newel Rubbermai Bens Pessoak 3,684% 3210 3218 0,25% 0,01%
Schwab (Charles) Financeiro 3,684% 25,58 25,82 0,54% 0,03%
Sealed Air Corp Industrial 3,684% 3255 33,73 3,63% 0,13%
Motson Coors-B Alimentacdo & Bebidas 3,684% bd &7 0h, 22 0,45% 0,02%
Agiies 40% 1,20%

Cash 60%

Carteira Tecnica 0.5%
S&P 500 1,2%
Diferenca -0.72pp
Explicada pela carieira 0.05pp
Explicada pela subexposicao ac 5&F 500 -0.77pp

» Performance no ditimo ang . Performance da Carteira desde o langamento

124 /fV N
i /_'\'\v/\-\/v,w
I A it oy —

e

o
— GEP 500 Carteirs ELUA®
100

o o o = YT =2 =2 2 = = = =

g 2 2 z S £ & 8§ g = ¢ § 3%

2 = = = E 3 & & 3 8 5 } 5§
1Semana  1M&s  3Meses 6Meses 2013 2012 2011 2010%  2000%  2008%
Carteira®  05%  -01%  29% 58%  161%  127%  62%  204%  351%  -344%
SEPS00  12% 13% 78%  118%  206%  134%  00%  128%  235%  -385%

* A carteira tem exposigo varidvel ao mercado acionista
™ backtest

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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Opinido Técnica

Os mercados de agdes atingiram maximos no final de 2013. O indice norte-americano S&P 500
esgotou a projecdo dos 161,8% de Fibonacci da subida entre margo de 2009 e maio de 2011,
atingindo um nivel histérico acima dos 1845 pontos, podendo incorrer em perdas entre os 6% e
os 11%. Quanto aos indices europeus, a longo prazo mantém boas perspetivas de investimento.
O Stoxx 600 tem potencial de valorizagdo de 10% até aos 360 pontos, com uma primeira barreira
5% acima dos niveis atuais, no topo do canal ascendente onde transaciona desde setembro de
2011, cuja base esta a 9%. O PSI20 esta suportado pelos 6400 pontos, enquadrado num canal
ascendente que o pode levar até aos 6800 pontos (+4%) numa primeira fase, 7400 pontos
(+13%) a médio prazo, ou mesmo os 8950 pontos (quase 40% acima dos niveis atuais) numa
fase mais longa, fazendo um movimento semelhante ao registado entre margo e outubro de 2009.
Dada a possibilidade de corre¢do de curto prazo nos principais indices, esta semana vamos
manter a nossa exposi¢ao da Carteira da Zona Euro nos 60% e da Carteira dos EUA nos
40%.

STOXX 600

O Stoxx 600 encerrou 2013 no valor mais elevado dos ultimos 5 anos. O indice europeu esta
enquadrado num canal ascendente iniciado em setembro de 2011 (a azul), cujo topo se encontra
nos 345 pontos (ganho potencial superior a 5% face ao fecho de 31 de dezembro). A barreira
seguinte situa-se nos 360 pontos (+10%), que tecnicamente devera alcangar em 2014, topo do
canal de recuperagéo com inicio em 2009 (a rosa). A este ritmo de recuperagéo, registado nos
ultimos 4 anos, os maximos de sempre (topos de 2000 e 2007, ligeiramente acima dos 400
pontos) seriam atingidos no inicio de 2015, o que Ihe confere uma valorizagdo potencial superior
a 20%. Em possiveis corregdes o indice tem suporte na base das formagdes, 300 pontos (-9%) e
280 pontos (-15%), respetivamente, sendo que o nivel dos 310 pontos (6% abaixo dos niveis
atuais) tem relevancia técnica para amparar uma queda de curto prazo.

Volume:

2006 2007 2010 2011 2012 2013 2014
e 600 Price Index EUR) Graph 10 29 Copyright® 2014 Bloomberg Finance L.P. 02-Jan-2014 15:00:26|

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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PSI20

0O PSI20 manteve em 2013 a tendéncia de recuperagao iniciada em meados de 2012 (linha a
verde), fazendo o breakout da trendline negativa dos Ultimos 4 anos (a amarelo). O indice
nacional negoceia no canal ascendente nos Ultimos dois meses (a azul), cuja base se encontra
nos 6400 pontos (-2% face ao fecho de 31 de dezembro) e caso se mantenha nesta formacéo
pode alcangar os 6800 pontos no curto prazo, ganho potencial de 4%. O cenario menos
desejado, e pouco provavel neste momento, seria a quebra em baixa do suporte referido, que o
projetaria para os 6150 pontos (-6%). O cenario de médio-longo prazo continua positivo, com
potencial de valorizagdo até aos 7400 pontos (linha a azul ponteado, 13% acima da cotagéo de
fecho de 31 de dezembro), e num cenério ainda mais otimista os 8950 pontos (quase 40% de
valorizagéo), fazendo um movimento semelhante ao registado entre margo e outubro de 2009.

7000

PSI20 Index ( 3] Daily 13 Copyright@ 2014 B

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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S&P 500

O S&P 500 renovou maximos histéricos no final de 2013, acima dos 1845 pontos. Com a subida
recente o indice esgotou a proje¢ao dos 161,8% de Fibonacci da subida entre margo de 2009 e
maio de 2011, saindo do canal ascendente iniciado em 2011 (a verde), o que denota aceleracdo
do ritmo de recuperagdo face ao registado nos ultimos 4 anos. No entanto, o indicador RSI
mantém-se muito proximo de territorio overbought, traduzindo algum esgotamento do movimento.
Numa corregao, os 1730 pontos (-6%) sdo o primeiro nivel de suporte, com o seguinte nos 1640
pontos (-11%), base do canal ascendente dos Ultimos dois anos (a verde).

1800

1000

VOITE

2010 2011
Copyrights 2014 Bloomberg Finance L.P.

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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A Carteira Zona Euro estara 60% investida em 10 empresas (peso 6% cada).

Carteira Zona Euro para esta semana

3 janeiro 2014

Ticker Bloomberg Empresa Setor Peso Inicial  Prego Entrada
AZM IM Equity Azimut Holding Financeiro 6,0% 19,83
BKT SM Equity Bankinier Banca 6,0% 5,04
DB1 GY Equity Deusche Boerse Financeiro 6,0% 60,20
ELE 5M Equity Endesa Lidlises 6,0% 2292
FNTM GY Equity Freenst Ag Telecomunicagies 6,0% 21,78
IFX GY Equity Infineon Tech Tecnoligico 6,0% 7,78
INGA NA Equity Ing Groep Nv Segurador 6,0% 10,03
KN FP Equity Naixis Banca 6,0% 425
REE SM Equity Red Elecirica Lidliies 6,0% 48,30
REN NA Equity Reed Elzevier Media 6,0% 15,28
Agies 0%

Cash 40%

CARTEIRA EUA

A Carteira EUA estara 40% investida equitativamente em 6 empresas (peso 6,7% cada).

Carteira EUA para esta semana

Ticker Bloomberg Empresa Setor Peso Inicial  Prego Entrada
Cl U5 Equity Cigna Corp Farmacéudco g, 7% 86,20
= LBTYA US Equily Liberty Global-A Media B,7% 83,74
+ NOC US Equity Morthrop Grumman Indusirial 6, 7% 113,23
TSN U5 Equity Tyson Foods-A Alimeniacdo e Bebidas G, 7% 3317
UNH US Equity Uniiedheath Grp Farmacéuico 6, 7% 7457
WLP U3 Equity Wellpoint Inc Farmacéudco 6, 7% 90,63
Acdes 40%
Cash 0%

* Permanece em carteira, apenas ajusta peso na nova composigao.
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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 bep é regulado pela Comissdo de Mercado de Valores Mobiliarios.

Ll 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.

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

] Normalmente, atualizamos as nossas valorizagdes entre 3 e 9 meses.

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

- O Millennium bcp pode ter relagdes comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.

- O Millennium bcp espera receber ou tenciona receber comissdes por servigos de banca de investimento prestados as
empresas mencionadas neste relatério.

. As opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem e n&o véo receber

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

- A remunerag&o dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos de banca de
investimento.

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

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

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

- Um membro do Conselho de Administrag&o Executivo do Millennium bcp é membro do Conselho Geral e de Superviséo da
empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

] 0 Banco Millennium bep Investimento, S.A. (atualmente incorporado no Millennium bcp) integrou o consércio, como "joint
global coordinator”, de IPO (Initial Public Offering) da EDP Renovaveis.

Ll 0 Banco Millennium bep Investimento, S.A. (atualmente incorporado no Millennium bep) integrou o consércio, como "Co-
leader", da operagdo de aumento de capital do BES, realizada em Abril 2009.

. O Millennium bep integrou o consércio, como "Co-Manager", da operagdo de aumento de capital do BES, realizada em Maio
2012.

] Millenniumbcp 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 puablica de aquisigdo das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

Ll Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium bep (%).
Recomendagéo dez-13 set13 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 55% 59% 7% 76% 7% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 23% 9% 9% 10% 12% 4%  M1M% 7% 15% 4% 21% 11% 40% 6%
Reduzr 18% 18% 14% 14% 4% 0% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 5% 14% 0% 0% 4% % 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisao 0% 0% 0% 0% 4% "M% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagdo 102% 71% -46%  3,0% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 6559 5954 5557 5822 5655 4698 5494 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

Prevencgdes (“Disclaimer”)

A informagdo 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 operagao, nem
ainda substituir qualquer julgamento préprio dos seus destinatérios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes
que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de informagdes contidas neste relatdrio foi obtido junto de fontes consideradas
fidveis, 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 podera implicar alteragdes 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 hipéteses. Nao pode,
nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetdo 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 decisdo de investimento. O Banco
Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente
da utilizagdo da informagé&o 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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