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(€)  Na semana passada, a rendibilidade da carteira agressiva foi de 3,0% (+16,8% em

E;"zz“‘”‘x 7??‘3’ g;; gj; :j; 2014), ganhando 0,18pp vs. PSI20 (8,3pp em 2014). Esta semana sai a Sonae Capital
BEX 35 0795 oen 9w gy © entra a Sonae. A rendibilidade da carteira liquidez foi de 1,44% (+8,0% em 2014),
CAC40 4520 02%  52% 52% perdendo 1,38pp vs PSI20 (-0,5pp em 2014). Esta semana sai a Galp Energia e entra a
DAX 30 9943 00%  41%  41% Sonae. (ver paginas 8 e 9).
FTSE 100 6845  04%  14%  38%
S&P 500 194 0% 41% 5% oo poemERcADOS
Nasdag 4243 0%  16% 2%
Russell 1135 05% -25% -14% PSI20 entre os mais animados em sexta-feira de indefini¢do
NIKKEI 225* 1493  21%  -83%  -42% PSIZ0 Eurostons SEP 500
MSCI EM 1028 1%  25%  36% Bt Bacoh 4.8% Banca Mome Dsi 7.7% o e 5%
MBCPV&GEU 1478 02%  162%  162% T Mota Engd Sgos 4,0% Sorseus Bank 53 e 17
MBCP THEU 1,763 07%  143%  14,3% i ! : i !
MBCPV&GUS 1691 01%  98%  110% Banco Fspilo R 3,2% Banco Popolare 3 3,9% Awery Dennison  3.0%
“Fecho de hoje Banco Com PortR -1,1% Edf -3,2% Salesfecs Com -3,3%
Petréleo(WTI) 1027 08%  44%  55% ¢ Semapa -25% Imerys 32 -3,2% Juniper Nemworks -3,5%
CRB 3055  -06%  90% 102% Porugal TelReg  -2.5% Credit Agricole -3.7% Us Sieci Cop  4.6%
OURO 12459  08%  34%  45%  Fonts: Milannium investment banking, Bloombsrg
EURO/USD 1364 02%  -1,1% -
Eur 3m Dep* 0,245 05 10 - PORTUGAL
ooy sz 18 208 * Teixeira Duarte apresentou as contas consolidadas do 1° trimestre
Bund 10Y* 1,358 04 B -
*taxa de juro com variagdes em p.b.

EUROPA

Det Norske Oljeselskap vai adquirir o negocio da Marathon Oil na Noruega

o Fecho Var.% . L s

Certificados ) Var.% o ano  Air France pretende iniciar um plano de corte de mil milhdes de euros de custos
PSI20 709  0,7% 8,6%
IBEX35 107,80  0,7% g75% EUA
FTSE100 (2) 6838  -03% 15% Lions Gate reportou resultados inferiores aos aguardados
Value&Growth EU 1475 03% 167% Express Inc cortou as suas projegdes de resultados anuais
Technical EU 1535 -11,9% 0,3%
Value&Growth US 1236 -0,1% 105% OUTROS
(1)Média entre compra e venda no fecho Atividade industrial na China acelerou o ritmo de expansdo em maio

(2)Semrisco cambial (certificado quanto ) Atividade transformadora no Japo abrandou ritmo de queda em maio

Chicago PMI atividade industrial acelerou expansédo de forma surpreendente em maio
Confianga dos consumidores nos EUA recuou mais que o estimado em maio

Base 100 em E . . .
ase TV em Euros Rendimento Pessoal nos Estados Unidos aumentou 0,3% em abril

125 Economia brasileira registou uma expanséo de 0,2% no 1° trimestre
115
AGENDA MACRO
105
95 Hora Pais Evento Estim. Ant.
8 0800 EUA Fed: Dhscurso de evans sobre Polifca Monsiana em |sambul - -
® @ o ® o wx = = 1300 Aemzmha IPC(m)(maF) 0,1% 0,2%
8 5 & = & & 3 8 1300 Memaha  IPC exchindo Aimeniagio e Energia fh) mai. P) 1,1% 1,3%
——PSI20 —— S&P500 EuoStoxx 20 EUA ISM Indistra (ma.) %3 M3
1500 EuA Gagioe of 3 conatrugio (zbr.) 0,7% 0,2%
1900 Beasd Balanca Comercial (m) (mai.) - £505M
1500 Brasd Exportaghes (mai ) - BT
. . 19:00  Bracd Importagies (mai.) - $19215M
Ramiro Loureiro - - - - —
Analista de Mercados (hj-Var. homologa; (mp-Var. menzal; (t}-Var. timestral; k-Milhares; M-Mihdes; B - Ml Milhoes; P - Preliminar F- Final
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Fecho dos Mercados

PSI20 entre os mais animados em sexta-feira de indefinicdo

Portugal. O PSI20 subiu 0,6% na ultima sexta-feira, para os 7112 pontos, com 14 titulos em alta.
O volume foi forte, transacionando-se 679,7 milhdes de agdes, correspondentes a € 433,3 milhdes
(171% acima da média de trés meses), com os titulos do BES, EDP, Galp, Portucel e PT a
registarem um volume de transagdes muito acima da média dos Ultimos trés meses. Pela positiva
destacou-se o Banif, a subir 4,8% para os € 0,0109, liderando os ganhos percentuais, seguido da
Mota Engil (+4% para os € 5,300) e do BES (+3,2% para os € 0,995). Os direitos de subscri¢des
de novas agbes no aumento de capital do BES valorizaram 7,2% para e 0,134. A Portugal
Telecom liderou as perdas percentuais (-2,9% para os € 2,636), seguida da Semapa (-2,6% para
os € 10,410) e do BCP (-1,1% para os € 0,192).

Europa. As pragas europeias oscilaram entre o verde e o vermelho ao longo de praticamente toda
a sessdo de sexta-feira e acabaram por terminar sem sentimento definido. Os investidores
parecem preferir aguardar pelas decisées de politica monetaria do Banco Central Europeu, que
serdo reveladas na proxima quinta-feira, acreditando-se que o presidente Mario Draghi possa
cortar a taxa de juro diretora para novo minimo historico. O indice Stoxx 600 recuou 0,1%
(344,24), o DAX ganhou 0,04% (9943,27), o CAC desceu 0,2% (4519,57), o FTSE deslizou 0,4%
(6844,51) e o IBEX valorizou 0,6% (10798,7). Os setores que mais perderam foram Recursos
Naturais (-2,96%), Construcdo (-0,61%) e Energético (-0,39%), Pelo contrario, os setores que mais
subiram foram Tecnoldgico (+0,59%), Imobiliario (+0,53%) e Utilities (+0,45%).

EUA. Dow Jones +0,1% (16717,17), S&P 500 +0,2% (1923,57), Nasdaq 100 +0% (3736,821). Os
setores que encerraram positivos foram: Utilities (+0,76%) e Consumer Staples (+0,72%), Telecom
Services (+0,32%), Health Care (+0,26%), Financials (+0,22%), Consumer Discretionary (+0,09%),
Info Technology (+0,07%) e Industrials (+0,04%). Os setores que encerraram negativos foram
Energy (-0,12%) e Materials (-0,03%). O volume da NYSE situou-se nos 842 milhdes, 27% acima
da média dos dltimos trés meses (663 milhdes). As perdas ultrapassaram os ganhos 1,1 vezes.

Asia. Nikkei (+2,1%); Hang Seng (esteve encerrado); Shangai Comp. (esteve encerrado)

A Teixeira Duarte (cap. € 467,5 milhdes, +3,2% para os € 1,12) apresentou as contas
consolidadas do 1° trimestre. Os Resultados Liquidos Atribuiveis a Detentores de Capital foram
positivos em € 15,9 milhdes, com o Volume de Negécios de € 356,5 milhdes, onde o Mercado
Externo representa 84,4%. O EBITDA atingiu os € 70,6 milhdes e a Margem EBITDA / Volume de
Negdcios de 19,8%. O Endividamento Liquido situou-se nos € 1.194 milhdes. O Ativo Liquido do
Grupo contabilizou € 2.755 milhdes e a Autonomia Financeira foi de 14,9%. A Carteira de
Encomendas do Grupo Teixeira Duarte para o setor de construgao atingiu os € 2.176 milhdes.
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Portugal

Noticia recorrente
BES - calendario do aumento de capital

Daia limie para aquisicio de agdes do BES com direin de preferénda 21-05-2014
Pericdo de negodiacho de direiios

Inicio 27-06-2014

Fim 03-06-2014
Pericdo de subscrigdo de novas agdes

Inicio 27-05-2014

Fim 0W06/2014 @150
Apuramenio de resuliados da OPS 11-06-2014
Liquidacio financeira do exercico de direiice 16-08-2014
Emizz30 das novas acgdes (data prevista) 16-06-2014
Inicy da negociacio das novas acples (dala previsia) 17-06-2014
Frego de aumenio de capial 65 oéndmos
Mumeros de direfios para subscrever Uma nova agao 25

Nos comunicados de 27 e 28 de Maio a ESFG e o Credit Agricole informaram que depois da
colocagéo acelerada dos direitos de subscricdo ao preco de €11centimos as suas posigdes se
reduziram para cerca de 25% e 15% respetivamente. Mais informam que ndo alienardo mais
direitos ou agdes nos proximos 180 dias.

BES: Recomendacgédo de Comprar, Prego Alvo 2014 €1,25, Risco Elevado;
Vanda Mesquita, Analista de agdes.

cap. - capitalizagdo bolsista

A Det Norske Oljeselskap (cap. Nok 9,4 mil milhdes, +5,3% para os Nok 66,65), empresa nérdica
de produgdo e exploragdo de petrdleo e gas natural, vai adquirir o negdcio da Marathon Qil na
Noruega por cerca de $ 2,7 mil milhdes.

De acordo com o De Telegraaf, a Air France (cap. € 3,4 mil milhdes, +2% para os € 11,41), uma
das maiores transportadoras aéreas europeias, pretende iniciar um plano de corte de mil milhdes
de euros de custos, comegando em 2015 e a ser executado em 3 anos.

cap. - capitalizagdo bolsista

EUA

A Lions Gate, proprietaria de estudio cinematografico que gravou filmes como o “The Hunger
Games”, reportou um EPS ajustado de $ 0,42, falhando os $ 0,43 estimados, com as receitas a
cairem 8,1% para $ 721,9 milhdes, inferiores aos $§ 823,7 milhdes aguardados. O Ebitda veio nos
$ 92 milhdes vs. consenso $ 115,6 milhdes.
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A retalhista de vestuario Express Inc cortou as suas projegoes de resultados anuais, prevendo
atingir o EPS ajustado entre 0s $ 0,74 e 0s $ 0,94 (vs. § 1,03-$ 1,23 da anterior estimativa), o que
fica muito abaixo dos $ 1,14 estimados pelos analistas. A empresa prevé que as vendas
comparaveis recuem entre 0s 4% e os 6%. Para o 2° trimestre estima resultados praticamente
nulos (EPS entre -$ 0,03 e $ 0,03). Aprovou um plano de recompra de $ 100 milhes em acdes
proprias. No 1° trimestre fiscal o EPS foi de § 0,06, muito inferior ao estimado ($ 0,14), com
receitas de $ 460,7 milhdes (vs. consenso $ 464,1 milhdes).. As vendas comparaveis recuaram
11%.

A atividade industrial na China acelerou o ritmo de expansdo em maio e de forma mais
expressiva quer o antecipado. O PMI Industria passou de 50,4 para 50,8 vs. consenso 50,7.

A atividade transformadora no Japao registou um abrandamento do ritmo de queda em maio,
com o valor de leitura do PMI Industria a passar de 49,4 para 49,9, em linha com o antecipado
pelo valor preliminar.

Chicago PMI indicou que a atividade industrial norte-americana acelerou de forma surpreendente
o ritmo de expansdo em maio, tendo o valor de leitura avangado de 63 para 65,5, quando se
estimava uma queda para os 61,0.

De acordo com o valor final do indice medido pela Universidade do Michigan, a confianga dos
consumidores norte-americanos recuou mais que o estimado em maio, com o valor de leitura a
descer de 84,1 para 81,9, quando se aguardava uma queda para os 82,5

Foi revelado que o Rendimento Pessoal nos Estados Unidos aumentou 0,3% em abril, em linha
com o estimado. No entanto, a Despesa Pessoal contraiu inesperadamente 0,1%, quando se
antecipava um aumento de 0,2%, sinal de que os consumidores estdo a despender menos capital
para a economia, o que é um fraco dado.

A economia brasileira registou uma expanséo de 0,2% no 1° trimestre, em termos sequenciais,
em linha com o antecipado pelos analistas, mas que se torna um fraco nimero quando verificamos
que a base do 4° trimestre de 2013 foi revista em baixa (crescimento passou de 0,7% para 0,4%).
Face a igual periodo do ano anterior o PIB subiu 1,9%, ligeiramente aquém dos 2% esperados.
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Resultados ‘

Empresa 19Trim. 2014 2Trim 2014 3 Trim. 2014 Dia do
Investidor

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

Paorucel 2304 DF 2107 DF 2210 DF

BFI 23-04 DF n.a. n.a.

Impresa 28-04 DF 2407 DF 2810 DF

Galp Energia 20-04 AA 2807 AA 2710 AA 04-03-2014

Jeronimo Marins 2804 DF 2807 DF 2%-10 DF

|berdrola 30-04 AA 2307 AA 2210 AA 18-02-2014

Indra 30-04 DF n.a. n.a.

BCP 05-05 DF 2807 DF 03-11 DF

Media Capial 05-05 DF n.a. n.a.

CTT 07-05 DF 3007 AA 04-11 DF

Sonae Indlsria 07-05 DF 30-07 DF 13-11 DF

Al 0705 DF n.a. n.a.

Cofina 07-08 DF n.a. n.a.

Movabaze 08-05 DF 30-07 DF 06-11 DF

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

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

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

REN 08-05 DF 3107 DF 06-11 DF

Semapa 0%-05 DF 2508 DF 31-10 DF

EDP Renovaveis 03-05 AA 3007 AA 2810 AA

Telefinica (08-05 AA 31-07 AA 06-11 AA

Sonasoom 12-05 DF n.a. n.a.

EDP 13-05 DF 3107 DF 30-10 DF 14-05-2014

Sonas 14-05 DF 20-08 DF 1211 AA

BES 15-05 DF 2507 DF 31-10 DF

Pertugal Telecom 15-05 AA n.a. n.a.

Cimpor 15-05 n.a. n.a.

Indiex 11-06 AA 17-00 AA 11-12 AA

SAG 23-05 DF n.a. n.a.

ESS 26-05 DF 25-08 DF 2511 DF

Gling 2705 3107 20-11

ESFG 27-05 A4 n.a. n.a.

Spares da Costa 28-05 14-08 21-11

Iberzol 28-05 DF 2508 DF 21-11 DF

Mata-Engil 28-05 DF 28-08 DF 27-11 DF

T. Duare 30-05 n.a. n.a.

Redius 30-05 14-08 2811

Indiex 11-06 AA 17-08 AA 11-12 AA

Mardizr n.a. n.a. n.a.

Ah Amsez Aberurs; DF: Depoiz Fecho; n.a. - ndo disponivel (2) ezperado
Fonte: Mib, Bloomberg, Reuters, cutras. *Resultados Operacionais
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Dividendos ‘

Empresa OPFA  Assemblsia Data Data Obs. Ano Antsricr
Bruwo Geral Pagamenio Ex-Div Pagamenio DPA Bruio
Aliri 0,042 24-Abr-14 22-Mai-14 18-Mai-14 Aprovado 17-Mai-13 0,025
Banif - - - - - - 0,000
BCP == - 30-Mai-14 - - - - -
BES - 05-Mai-14 - - - - 0,000
BRI == - 23-Abr-14 - - - - -
Cimpor 0,003 27-Mar-14 24-Abr-14 17-Abr-14 Aprovado 24-Jun-13 0,016
Cofina 0,010 24-Abr-14 22-Mai-14 18-Mai-14 Aprovado 08-Mai-13 0,010
Cordogira Amorim 0120 24-Mar-14 23-Abr-14 16-Abr-14 Aprovado 30-Abr-13 0,100
CTT 0,400 05-Mai-14 22-Mai-14 18-Mai-14 Aprovado 01-Jun-13 2,860
EDP 0,185 12-Mai-14 20-Mai-14 26-Mai-14 Aprovado 23-Mai-13 0,185
EDP Renovaveis 0,040 08-Abr-14 08-Mai-14 05-Mai-14 Aprovado 23-Mai-13 0,040
ESFG - 25-Abr-14 - - - - 0,000
ES Salde 0,000 23-Mai-14 - - Aprovado 01-Mai-13 0,885
F Ramada 0,125 24-Abr-14 22-Mai-14 18-Mai-14 Aprovado 09-Mai-13 0,090
Galp Energia™ 0,144 28-Abr-14 22-Mai-14 18-Mai-14 Aprovado 16-Mai-13 0,120
0,173 - - - Esimado 18-5e-13 0,144
Gilink 0,000 22-Mai-14 - - Aprovado - 0,000
Iberdrola® 0,144 28-Mar-14 - - Aprovado 03-Juk-13 0,157
0,150 - - - Esmado 30-Jan-14 0,126
Ibersol 0,055 30-Abr-14 30-Mai-14 27-Mai-14 Aprovado 05-Jun-13 0,055
Impresa 0,000 23-Abr-14 - - Aprovado - 0,000
Inapa - 10-Abr-14 - - Aprovado - 0,000
Indiex™ 1,210 - 02-Mai-14 02-Mai-14 Aprovado 02-Mai-13 1,100
1,210 - 03-Nov-14 03-Nov-14 Aprovado 04-Mov-13 1,100
Indra 0,340 26-Jun-14 - - Proposio 08-Ju-13 0,340
J. Marins 0,305 10-Abr-14 08-Mai-14 05-Mai-14 Aprovado 08-Mai-13 0,285
Mardfer - - - - - - 0,000
Media Capital 0,116 30-Abr-14 30-Mai-14 27-Mai-14 Aprovado 01-Mai-13 0,14
Mota-Engil 0,124 30-Abr-14 30-Mai-14 27-Mai-14 Aprovado 24-Mai-13 0,110
Movabaze 0,200 07-Mai-14 05-Jun-14 02-Jun-14 Aprovado 03-Jun-13 0,100
Portucel 0,280 21-Mai-14 12-Jun-14 08-Jun-14 Aprovado 06-Jun-13 0,160
Porugal Telecom 0,100 30-Abr-14 30-Mai-14 27-Mai-14 Aprovado 17-Mai-13 0,325
Redius 0,000 27-Mai-14 - - Aprovado - 0,000
REM 0,171 03-Abr-14 30-Abr-14 25-Abr-14 Aprovado 27-Mai-13 0,170
SAG - 18-Mai-14 - - - - 0,000
Semapa 0,332 23-Mai-14 16-Jun-14 11-Jun-14 Aprovado 14-Jun-13 0,255
Soares da Costa - 27-Mai-14 - - Proposio - -
Sonas 0,035 30-Abr-14 15-Mai-14 12-Mai-14 Aprovado 30-Mai-13 0,033
Sonae Capial - 17-Mar-14 - - Aprovado - 0,000
Sonae Industria - 04-Abr-14 - - Aprovado - 0,000
Sonascom 0,000 24-Abr-13 - - Aprovado 22-Mai-13 0,120
Teixegira Duare - 3-Mai-14 - - - 18-Jun-13 0,015
Telefonica™ 0,400 30-Mai-14 07-Mai-14 07-Mai-14 Aprovado - 0,000
0,350 - 4T14 - Aprovado 06-Mov-13 0,350
Zon Opamus 0,120 23-Abr-14 23-Mai-14 20-Mai-14 Aprovado 24-Mai-13 0,120

na: Nao disponivel

Proposto; Anunciado pela empresa, 8 ser proposto a Azsembleia Geral

Aprovado: Dividendo ja aprovado pela Assembleia Geral

Estimado: Estimado pelo Mib

* Empresa paga dividendos 2 vezes ao ano (1° div. ja pago em jansiro)

* Empresa paga dvidendos 2 vezes a0 ano

Qs bancos Gue recorreram a apoio do Estado estdo restritos de pagar dividendos.
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Uttimo Prego Alvo Potencial - . Capitalizagao Variagdo (%) PIE Dividend Yield

30-05-2014 Preco(€)  Final'4(€) Valorizagio (1) coomendagio  Risco g \cicta (emn)

Semana ™ M 12M  YTD 2012 2013E 2014E 2012 2013E
PSI 20 7,113 64,309 28 -4,6 -3,6 18,7 84
IBEX 10,799 559,333 23 32 6,8 28,0 8,9
Financeiras 11,793 130 11,8 12,4 55,5 15,0 - - - - -
BCP (1) 0,19 - -- - 3,778 111 125 2,8 82,6 15,2 - - - - -
BES 1,00 1,25 25,6% Compra Alto 5,597 166 -13,7 22,3 39,0 6,0 38,6 perda loss 0,0% 0,0%
BPI 1,74 1,70 -2,3% Reduzir Alto 2,419 79 5,9 18 62,3 431 53 362 loss 0,0%  0,0%
Telecomunicagdes 61,562 1,2 0,9 8,0 13,0 2,1 11,8 1,4 16,7 0,7% 59%
Telefonica 12,31 14,40 17,0% Compra Médio 56,023 1,6 2,0 10,8 14,1 40 11,7 121 15,7 01% 6,1%
Portugal Telecom 2,64 3,80 44,2% Compra Médio 2,363 71 121 -18,9 222 -16,6 14,0 48 3318 87% 3,8%
Zon Optimus 4,98 5,65 13,5% Compra Médio 2,566 29 -4,2 -12,2 415 7,8 132 206 218 40%  2,4%
Sonaecom 1,96 2,80 42,9% Compra Alto 610 29 -148 0,5 214 237 72 69 214 80% 0,0%
Media 555 51 -145 3,5 26,7 204 10,9 - - 4,8% -
Impresa 2) 1,70 - -- - 286 0,6 -6,1 83 1742 56,0 27,8 - - 0,0% -
Media Capital 2 2,45 - -- - 207 00 225 81,5 166,3 111,2 83 - - 9,7% -
Cofina 2) 0,60 - -- - 62 51 -145 3,5 267 204 10,1 - - 2,2% -
Tecnologia 2,299
Indra 13,22 14,10 6,7% Manter Alto 2,170 0,9 2,1 0,6 26,5 88 100 151 16,4 34%  2,6%
Novabase 4,10 4,65 13,4% Compra Alto 129 35 33 13,6 475 571 9,1 17,1 23,6 256% 4,8%
Electricidade 52,195 0,6 31 9,3 30,1 19,0 94 112 162 38% 4,0%
Iberdrola 5,28 480 -9,1% Reduzir Baixo 33,646 1,3 48 9,6 29,0 13,9 90 125 164 72%  57%
EDP 347 3,10 -10,7% Vender Baixo 12,688 2,1 -0,9 10,5 37,7 300 83 129 135 81% 53%
EDP Renovaveis 5,06 5,60 10,7% Compra Baixo 4411 22 24 8,0 216 310 276 338 382 1,0%  09%
REN 3) 2,72 - -- - 1,450 24 0,3 -1,6 21,3 214 89 - - 8,3% -
Conglomerados 3,908 0,6 -4,6 -0,6 - - - - - - -
Sonae 1,29 1,55 20,5% Compra Médio 2,572 0,5 -5,0 1,5 653 226 42,2 8,1 21,3 48%  2,7%
Semapa 10,41 8,70 -16,4% Vender Alto 1,232 0,7 =37 1,2 50,3 278 53 153 179 104%  2,3%
Sonae Capital 0,42 0,48 16,7% Compra Alto 104 89 -10,8 -13,5 130,6 25,8 perda perda perda 0,0% 0,0%
Retalho 74,273
Inditex 106,50 120,00 12,7% Compra Médio 66,385 1,6 -15 21 86 -111 55 219 274 17%  2,1%
Jeronimo Martins 12,54 16,45 31,2% Compra Médio 7,888 -0,6 -0,6 1,8 240 11,8 48 204 186 20% 2,4%
Industriais 3,313 44 2,0 - - 24,3 - - - - -
CTT 7,43 7,95 7,0% Manter Médio 1,115 3,0 -6,3 - - 329 - 182 169 - 54%
Sonae Industria (3) 0,46 - -- - 64 0,5 -7,0 -19,9 -150  -183 perda perda perda 0,0% -
Altri 2,28 2,25 -1,1% Reduzir Alto 467 34 6,1 12,5 18,4 1,6 6,2 8,6 82 1,3%  11%
Portucel 3,63 2,75 -24,1% Vender Médio 2,782 0,0 0,0 0,0 370 246 83 141 16,3 94%  7,2%
Construgédo
Mota-Engil 3) 5,30 - -- - 1,085 13,5 -3,8 32 1428 22,6 79 - - 6,6% -
Petroleo e Gas
Galp Energia 13,00 15,60 20,0% Compra Alto 10,780 11 41 6,7 44 9,1 271 34,8 38,0 20% 22%
Satide
ES Satde 3,81 3,85 1,0% Manter Alto 364 58 9,5 - - 191 - - 250 - -

(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) Restrito
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Carteira Agressiva () (2 ‘

A rendibilidade da carteira agressiva foi de 3,0% (+16,8% em 2014), ganhando 0,18pp vs. PS120 (8,3pp em 2014). Esta semana sai a Sonae Capital e entra a Sonae.

CARTEIRA AGRESSIVA
200 - Rondiiilade dosteotnpanonto Primd) Rendibilidade Semanal da Carteira
Empresa Rating Ultimo Prego Alvo Potencial  Rendibilidade Performance
Risco  Precolf) i) Valorizagio Semanal Contribuicio Desvio
250 BES o 1,00 1,25 26% 16,6% 3,33pp 2.77pp
Sonaecom Al 1,96 2,80 43% -2.9% -0,58pp -1,15pp
200 Porugal Telecom Médio 254 3,80 44% 7% -1,42pp -1,28pp
Jerénimo Marins Médio 12,54 1545 3% -0,6% -0,11pp -0,63pp
Sonae Captal Ao 042 0,48 17% 8.9% 1,7%pp 1,22pp
150 Carteira 3.00%
Pal 20 252%
Ganho/Perda 0,18pp
100 Explicado pela carisira 0,87pp
Explicada pela subexposicio aos resianies fulos do PSIZ0 -0,69p
50 . . . . . .
NOTI4 2006 DBAI07  ZROEM9  160F11 0BMOMZ  2T/0SM4 _ o o _
Rendibilidade em 2014 Carteira paraa prl::-}::a T.: :emaE: _ — R Alteragoes a Carteira
120 4 L Empresa Risco Precof€) Alvo (€)  Valorizagio Entradas Saidas
Porugal Telecom Médio 254 3,80 44% Sonae 5. Captal
118 “ N\ / Sonaecom Ao 16 2,80 43%
- /\v A..\\ W Jerénimo Marfins Médio 12,54 15,45 %
\/ BES Ao 1,00 1,25 26%
é_’\ /74/\/ \ Sonae Médio 1,29 1,55 21%
108 ~ \’/’
/ \ / Rendibilidade
104 Y/ 2010 2011 2012 2013 2014 1 Més 1 Semana
Careira 73%  -365%  145% 49,5% 15,8% 0,7% 3,0%
100 - ' - - - - P3I20 -103%  -276% 29% 17,5% 84% -5,5% 28%
31213 250114 190214 160314 100414 050514 300514 oo T0pp 90pp  39pp 2,00 230D 50 0.20p

dlesde 27Jul04
Fonte: Bloomberg, Milenmium imveztment hanking
{1} A Carteira & revista no Gltfmo dia de negocriagdo de cada semana. Do universo oe empresas sobre as quars femos coberfurz fundamental contém oz cinco tituls que t8m maior potencial oe valonzagdo face o sew prego abvo. Admitimos que 2
carteira estd sempre investids 3 100% e cada titul fem um peso de 2096,
{2} Dado o Milennium imvestment banking estar insendo no Grupo BCF, ndo emitimos recomendagbes, estimativas ou prego alvo sobre o fitul BOF.
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Carteira Liquidez (1) (2) ‘

A rendibilidade da carteira liquidez foi de 1,44% (+8,0% em 2014), perdendo 1,38pp vs PSI20 (-0,5pp em 2014). Esta semana sai a Galp Energia e entra a Sonae.
CARTEIRALIQUIDEZ

Rendibilidade desde olangamento (30 dez2011)

Rendibilidade Semanal da Carteira

2 junho 2014

—Cerein ——P3ED Empresa Rating  Ultimo  Prego  Potencial Rentabilidade Performance
Risco Preco (€)  Alvo (€) Valorizagdo semanal Contribuigio Desvio
BES Ao 1,00 1,25 26% 16,6% 3,33pp 2.77pp
Sonascom Ao 1,96 280 43% -2.9% -0,58pp -1,15pp
Poriugal Telecom Médio 264 3,80 445 T1% -1,42pp -1,29pp
Jerdnimo Marins Médioc 1254 1645 3% -0,5% -0,11pp -0,58pp
Galp Energia Ao 1300 1580 20% 1,1% 0,23pp -0,11pp
Carteira | 1:44%'
PSI 20 282%
Ganho/Perda | -1:38pp|
Explicado pela careira 0,87pp
30M 211 06/08/12 14/03/13 2010013 28i05/14 Explicado pela subexposicio aos restanies fiuios do PSI20 -2.25pp
20 Rendibilidade em 2014 Carteira para a proxima semana Alteragbes & Carteira
R ——— Empresa R;g:g P[:;:;r;:; n:;ef;; “I:::;:;:; Entradas Saidas
118 2\ Portugal Teletom Médio 264 3,80 44% Sonae Galp
/ \ Sonaecom Al 1,96 280 43%
. /\v /\ Jerénime Marins Médo 1254 1645 31%
BES Alio 1,00 128 26%
108 - / /—l\\ ) Sonae Médio 1,29 1,65 21%
/f\ / YN / M Rendibilidade
104 ~/ v ) i
/ v 20Mm 2012 2013 2014 1 Més 1 Semana
100 : , , , , , Carieira - 228% 41,6% 2,0% -2,2% 1,4%
AM2M13 250114 19902114 16034 10i04M14 050814 300514 PSI20 -27,6% 29% 17,5% 8.4% -5,5% 2.8%
Ganho/Perda - 19.7pp 24.1pp -0.5pp 3.3pp -1.4pp

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 Comissao do Mercado de Valores Mobilidrios (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 avaliagéo 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 situagées legalmente equiparadas de
deterem agdes 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 servicos de banca de investimento prestados as empresas
mencionadas neste relatério.

. As opinides expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vao receber nenhuma compe nsagéo

por fornecerem uma recomendagao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Néo existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa
e o analista, relativamente a recomendagéo. Este relatério ndo tem qualquer destinatario especifico.

. Os analistas do Millennium BCP n&o participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagéo e/ou colocagéo do ofertas
publicas de titulos emitidos pela empresa que é alvo da recomendag&o, exceto quando divulgado no relatdrio.

. A remuneragédo dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da 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 privatizagao.

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

. Um membro do Conselho de Administragdo e da Comissao Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisdo da
empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

. 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.).

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

. O Conselho de Administragcdo da Mota-Engil escolheu o0 BCP como “joint-book runner” relativamente a operagéo de oferta de 34 300 000
acdes ordinarias da Mota Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o anuncio divulgado no dia 25 de fevereiro de
2014.

. 0O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consorcio da Oferta Publica Inicial do ES Salde, realizada em
fevereiro 2014.

. O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de agdes, langada pela José de Mello SA, através de um
accelerated bookbuilding, relativo a alienagao de 94 787 697 acdes EDP, segundo o comunicado divulgado em 3 de abril 2014.

. O Millennium BCP est& envolvido no aumento de capital da Sonae Industria anunciado no inicio de maio 2014.

. O Millennium BCP esta envolvido na oferta publica de venda da Mota-Engil Africa.

. O Millennium BCP esta envolvido na oferta publica de agdes da REN, que é expectavel que seja terminada até ao final do més de junho.

. Recomendagdes s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)
Recomendagao mai-14 abr-14 mar-14 dez-13 set-13 jun-13 dez-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 57%  38%  25%  55%  59%  77%  77% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 4% 29%  13%  23% 9% 9%  12% 1% 7% 15% 4% 27% 1% 40% 6%
Reduzr 14% 13% 33% 18% 18% 14% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 14% 21% 29% 5% 14% 0% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo 0% 0% 0% 0% 0% 0% 4% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagao 46% 20% 160% 102% 74% -17% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 7113 7457 7608 6559 5954 5557 5655 5494 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

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

aos Clientes quando assim solicitado.

Prevengdes (“Disclaimer”)

A informagéo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, néo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agéo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagéo, 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 fidveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteragéo nas condi¢des 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 utilizagéo de diferentes critérios e hipoteses. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidao, 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 informagéo referida neste relatério indepe ndentemente da forma ou natureza que
possam vir a revestir. A reproducdo total ou parcial deste documento nédo é permitida sem autorizagéo 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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