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Mercados
FECHO DOS MERCADOS

Pouco volume e variagdes ligeiras marcam sesséo

0
Fecho Var.% var% Va;n/‘;no
(€)
Euro Stoxx 321 0,0% 2,2% 2,2%
PSI 20 6,896 -0,1% 51% 51%
IBEX 35 10,454 0,3% 5,4% 5,4%
CAC 40 4,452 -0,4% 3,6% 3,6%
DAX 30 9,639 -0,2% 0,9% 0,9%
FTSE 100 6,802 -0,6% 0,8% 3,2%
Dow Jones 16,374 -0,8% -1,2% -0,5%
S&P 500 1,873 -0,6% 1,3% 2,1%
Nasdaq 4,097 0,7% -1,9%  -12%
Russell 1,098 -1,5% -5,6% -5,0%
NIKKEI 225* 14,042 02% -13,8% -9,8%
MSCI EM 1,030 -0,5% 2,7% 3,5%
MBCPV&GEU 1,437 0,1% 129%  12,9%
MBCP TH EU 1,728 -0,8% 121%  12,1%
MBCPV&GUS 1,640 -1,2% 6,5% 7,3%
*Fecho de hoje
Petréleo(WTI) 102,4 -0,2% 4,1% 4.8%
CRB 306,9 0,0% 95%  10,3%
OURO 1,295,0 0,1% 7,5% 8,3%
EURO/USD 1,369 -0,2% -0,7%
Eur 3m Dep* 0,260 -18 25
OT 10Y* 3,969 10,7 -216,1
Bund 10Y* 1,351 08 57,8
*taxa de juro com variacdes em p.b.
Certificados Fecho Var. % var.%
1) no ano
PSI20 68,92 0,1% 5,5%
IBEX35 104,40 0,3% 5,3%
FTSE100 (2) 68,00 -0,6% 1,0%
Value&Growth EU 14,37 0,4% 13,7%
Technical EU 1535  -11,4% 0,3%
Value&Growth US 12,03 -0,5% 7,5%
(1)Média entre compra e venda no fecho
(2)Sem risco cambial (certificado quanto)
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P50 Eurostomx S&P 500
Espirito Sanie  6,3% Hellenic Telecom  7,0% Nesic inc 2,0%
T Banco Espiite R 1,9% United Intem-Re  8,5% Home Depotinc  1,9%
Porucel Sa 0,5% Piracus Bank  6,5% Devon Energy Co 1,8%
Semapa  -1,2% Remy Coinreau -3,3% T Coshe  -7.6%
¢ Portugal TRy -2,3% Omv Ag  -3.7% Urban Cutiier  -5,8%
Motz Engll Sgps  -2,8% Susdzucker Ay -5,2% Staples e -12.5%
Fonte: Millennium investmeant banking, Bloomberg
PORTUGAL
BES publica prospeto para 0 aumento de capital
EUROPA

Vodafone divulga resultados do 1°trim de 2014

BNP Paribas alvo de processo de $ 5 mil milhdes

Burberry apresentou dados relativos ao segundo semestre fiscal de 2014
SSE apresentou uma subida de 9,6% nos lucros anuais e o dividendo

EUA

General Motors anuncia um novo recall de 2,42 milhdes de veiculos
Medtroni reporta resultados do 4° trimestre em linha com o previsto

BP viu negado o seu recurso interposto em tribunal

Urban Outfitters desilude nas contas trimestrais

Home Depot divulga um crescimento de 2,9% nas receitas do 1° trimestre
Staples divulga resultados do 1° trimestre fiscal inferiores ao estimado

OUTROS

Vendas a Retalho no Reino Unido cresceram 6,9% no més de abril

Exportacdes e Importacdes do Japéo cresceram acima do esperado

Clima de atividade econémica em Portugal recuperou ligeiramente em abril
Balanca de TransacGes Correntes da Italia com excedente de mil milhdes em margo
Atas do Banco de Inglaterra revelam unanimidade na ultima reunido

Banco Central Europeu pondera alterar periocidade das suas reunifes

AGENDA MACRO

Hora Pais Evento Estim. Ant.
1500 UEM Confianca dos Conzumidores (mal. A) 430 460
1530 EuA Reservas de Perdleo - -
16:30  EuA Fed: Discurso de Yellen - -

{hi-Var. homdloga; (mj-Var. mensal; [-Var trimestral; k-Milhares; M-Milhes; B - Mil Milhdes; P - Preliminar F- Final
Estimativas de consenso a 20/05°2074
Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

As cotag0es indicadas sdo os pregos de fecho da sessédo anterior. Se néo for esse o caso, sera indicado. Leia a pentltima pagina para conhecimento de outras Declaragdes e Prevencdes
dirigidas aos destinatarios deste relatorio.
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Fecho dos Mercados ‘

Pouco volume e variagdes ligeiras marcam sesséo

Portugal. O PSI20 recuou 0,1% para os 6896 pontos, com 13 titulos em queda. O volume foi
fraco, transacionando-se 186,9 milhdes de a¢des, correspondentes a € 110,7 milhdes (31% abaixo
da média de trés meses). Pela positiva destacou-se o Espirito Santo Financial Group, a subir 6,3%
para os € 2,781, liderando os ganhos percentuais, seguido do BES (+1,9% para os € 1,021) e da
Portucel (+0,5% para os € 3,438). A Mota Engil liderou as perdas percentuais (-2,8% para os €
4,59), seguida da Portugal Telecom (-2,3% para os € 2,750) e da Semapa (-1,2% para 0s €
10,175).

Europa. As pragas europeias encerraram na sua maioria em baixa, ainda que com perdas ligeiras.
Num dia fraco em termos macroeconoémicos, os investidores preferem aguardar pela divulgacao
das Atas da Fed relativas a ultima reunido do més de abril, na qual poderdo analisar ao detalhe as
opinides dos membros do Federal Open Market Committee. No campo empresarial destaque para
a queda expressiva das europeias Vodafone e Marks & Spencer e da norte-americana Staples, em
reagdo aos resultados apresentados. O indice Stoxx 600 recuou 0,1% (338,32), 0 DAX perdeu
0,2% (9639,08), 0 CAC desceu 0,4% (4452,35), o FTSE deslizou 0,6% (6802) e o IBEX valorizou
0,3% (10453,8). Os setores que mais perderam foram Telecomunicagdes (-1,13%), Energético (-
0,74%) e Retalho (-0,6%). Pelo contrario, 0s setores que mais subiram foram Media (+0,99%),
Automovel (+0,73%) e Viagens & Lazer (+0,7%).

EUA. Dow Jones -0,8% (16374,31), S&P 500 -0,6% (1872,83), Nasdaqg 100 -0,4% (3600,308). O
Unico setor que encerrou positivo foi Utilities (+0,01%). Os setores que encerraram negativos
foram: Telecom Services (-1,66%), Industrials (-1,3%), Consumer Discretionary (-0,86%),
Financials (-0,68%), Health Care (-0,62%), Materials (-0,56%), Info Technology (-0,49%),
Consumer Staples (-0,41%) e Energy (-0,24%). O volume da NYSE situou-se nos 601 milhdes,
11% abaixo da média dos Gltimos trés meses (677 milhdes). As perdas ultrapassaram 0s ganhos 5
vezes.

Asia. Nikkei (-0,2%); Hang Seng (+0,01%); Shangai Comp. (+0,8%).

Hot Stock ‘

BES - aumento de capital

Ontem foi publicado o prospeto de aumento de capital do BES (cap. € 4,1 mil milhGes, -0,5%
para 0s € 1,016 esta manha) e as datas mais relevantes sdo as seguintes:

Daia imite para aquisicdo de agdes do BES com dirgfio de preferéngia 2014-05-21

Periodo de negodagio de dirsfios

Inicio 2014-05-2T

Fim 2014-06-03
Apuramenio de resuliados da OPS 2014-06-11
Liquidacio financeira do exercicio de direios 2014-06-18
Emizz30 das novas acgdes (data prevista) 2014-06-18
Inicio da negociacdo das novas acpies (dala prevista) 2014-08-17
Frego de aumenio de capial 65 cénfimos
Mimeros de direfios para subscrever uma nova agao 25
Fonte: BES

BES: Recomendacédo de Comprar, Preco Alvo 2014 €1,50, Risco Elevado
Vanda Mesquita, Analista de agdes.
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Portugal ‘

O Diario Econémico da conta de uma nota constante no prospeto do aumento de capital do BES,
que refere que o Espirito Santo Bank, na Florida, foi alvo de uma acdo judicial de € 38,7 milhdes
por "alegado conluio e participacdo em actividades ilicitas", acdo contestada pela instituicdo. O
processo envolve um banco brasileiro insolvente desde 2005, e as acusacfes incluem fraude e
violagdo de regras de prevenc¢do de branqueamento de capitais.

BdP deteta irregularidades no GES que podem afetar reputagdo do BES

De acordo com a imprensa, a auditoria do Banco de Portugal ao Espirito Santo International
“identificou irregularidades nas contas" da "holding" de controlo do Grupo Espirito Santo, que
apresenta "uma situacao financeira grave". O BES admite que pode incorrer num risco reputacional
devido a situagdo da ESI, "apesar de ndo ser responsavel" pelas fragilidades. (Jornal de Negécios)

Europa

Vodafone divulga resultados do primeiro trimestre de 2014 - numeros em Portugal e
Espanha

O grupo Vodafone (cap. £ 54,3 mil milhdes, -5,5% para os £ 2,053) anunciou hoje os resultados
relativos ao 4° trimestre do ano fiscal de 2013/14 que corresponde ao primeiro trimestre
(calendério) de 2014.

Em Portugal a Vodafone perdeu 205 mil clientes méveis (para 5.569 mil) e em Espanha perdeu
cerca de 186 mil (tem agora 13.466 mil). A evolucdo do ARPU (receita média mensal por cliente
movel) em Portugal piorou face ao trimestre anterior (-3,4% em 1T14 vs. -2,5% em 4T13). O ARPU
em Espanha também piorou (-5,1% em 1714 vs. -3,0% em 4T13). A Vodafone registou no 1°
trimestre um ARPU de € 11,5 em Portugal e de € 18,7 em Espanha.

A Vodafone terminou o 1° trimestre com 212 mil clientes de internet fixa em Portugal, adicionando
40 mil novos clientes no trimestre (+39 mil em 4T13). Em Espanha a Vodafone tem agora 1.026 mil
clientes de internet fixa, adicionando 73 mil no trimestre (+57 mil no 4T13).

A receita de servico em Portugal (em Euros) caiu 8,5% face ao periodo homdlogo, piorando em
relacdo ao ultimo trimestre do ano passado (-5,5% em 4T13). A empresa ndo divulga a divisédo de
receitas entre fixo e movel, mas com o crescimento significativo da Vodafone no triple play nos
Gltimos trimestres, percebe-se que as receitas mdveis estdo mais pressionadas do que a quebra de
8,5% registada para o total de receitas. A receita de servico da Vodafone em Espanha registou
uma quebra de 12,5% face ao mesmo trimestre do ano anterior, o que reflete uma melhoria face ao
trimestre anterior (-14,7% em 4T13). As receitas de servigo fixas em Espanha (Euros) avangaram
7% face a 4T13.

Portugal Telecom: Recomendacao de Comprar, Prego Alvo 2014 € 3,80, Risco Médio.
Telefénica: Recomendacao de Comprar, Preco Alvo 2014 € 14,40, Risco Médio.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Ac¢des

Vivo e Oi aumentam ligeiramente quota de mercado em abril

O mercado movel brasileiro particamente ndo cresceu em abril, com os operadores TIM e Claro a
apresentarem adi¢des liquidas negativas de clientes. No final do més existiam 273,6 milhdes de
subscritores, segundo dados divulgados pela Anatel, a que correspondem 135,2 clientes do servigo
movel por cada 100 habitantes.

A Vivo (Telefénica) adicionou 85 mil clientes no més, mantendo a sua quota em cerca de 28,7%
(+0,03% no més). Reforcou ainda quota no pds-pago: +0,2% de quota, para 40,8%. E de realgar
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ainda que estimamos que a Telefénica tenha tido uma quota de mercado de receitas moveis de
35,1% no 1° trimestre deste ano, mais 0,9% que no periodo homélogo.

A Oi adicionou 92 mil clientes no més, tendo mantido a sua quota de mercado em cerca de 18,5%
(+0,03% no més). Continua a perder quota no pés-pago (-0,1% em abril, para 13,8%), em virtude
de se ter focado no segmento pré-pago como forma de ganhar controlo sobre as provisdes para
cobranca duvidosa. Estimamos que a Oi tenha tido uma quota de mercado de receitas de 17,8% no
1° trimestre, estabilizando vs. 0 4° trimestre de 2013.

Para mais informagdes, por favor consulte 0 nosso “Snapshot: Portugal Telecom & Telefonica -
Brazilian Mobile Market MoM — Slow month” de 21/05/2014.

Portugal Telecom: Recomendacao de Comprar, Preco Alvo 2014 € 3,80, Risco Médio.
Telefénica; Recomendacao de Comprar, Preco Alvo 2014 € 14,40, Risco Médio.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Acles

Segundo a Bloomberg, que cita fontes préximas do processo, o Ministério Publico norte-americano
pretende obrigar BNP Paribas (cap, € 62,9 mil milhdes, -2,2% para os € 50,55) a pagar mais de $
5 mil milhGes, por alegadamente ter violado sangdes que restringem negécios com paises da “lista
negra” norte-americana, como o Sud&o e o Irdo. A noticia ja sido avancgada no final de abril, sendo
que na altura ndo foram divulgados valores.

A Burberry (cap, £ 6,8 mil milhdes, +1,5% para os £ 15,38), retalhista britdnica de produtos de
luxo, apresentou dados relativos ao segundo semestre fiscal de 2014, fechando assim com contas
anuais que superaram as expetativas. O lucro ajustado antes de impostos cresceu 8% para os £
461 milhdes, suplantando a expectativa que apontava para os £ 450 milhes. As receitas totais
cresceram 16,5% face ao ano fiscal de 2013 para os £ 2,33 mil milhdes de libras, em linha com o
esperado. A empresa declarou que a receita proveniente dos produtos de beleza serdo o0s que
crescerdo mais em termos de procura: 25% antecipa a Burberry, ndo contando com efeitos
cambiais. A retalhista avisa que a apreciagdo da libra estrelina podera afetar o lucro anual em
2015.

A utility britanica SSE (cap, £ 15,1 mil milhges, -1,3% para os £ 15,47), apresentou uma subida de
9,6% nos lucros anuais e aumentou o dividendo. Os resultados ajustados antes de impostos
atingiram os £ 1,55 mil milhdes no ano fiscal terminado em marco, superando os £ 1,49 mil
milhdes estimados pelos analistas. Pretende pagar um dividendo de £ 0,867 por acéo.

cap. - capitalizagéo bolsista

EUA | |

A General Motors anunciou um novo recall de 2,42 milhdes de veiculos. Ainda que até ha data
ndo esteja associada qualquer fatalidade, a empresa reconhece terem ocorrido 18 acidentes em
virtude dos defeitos que justificam a chamada a oficina. Desta forma, a empresa ird reconhecer
uma perda de $ 400 milhdes no 2° trimestre, mais $ 200 milhdes que o anteriormente previsto.

A Medtroni, empresa de tecnologia de apoio a medicina, reportou resultados do 4° trimestre em
linha com o previsto, com o EPS ajustado a situar-se nos $ 1,12. As receitas cresceram 2,4% em
termos homdlogos, para $ 4,57 mil milhdes, ficando ligeiramente abaixo dos $ 4,58 mil milhdes
esperados. A empresa estima que o EPS anual se situe nos $ 4-$ 4,10, com o ponto médio do
intervalo a ficar aquém dos $ 4,09 avangados pelos analistas
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A BP viu negado o seu recurso interposto em tribunal, onde advogava que estaria ser forcada a
pagar processos que ja nao estdo diretamente relacionados com o derrame de 2010 no golfo do
méxico. A empresa alega que o gestor responsavel pelo pagamento dos processos interpretou de
forma errénea o acordo assinado pela BP e que esta por isso a fazer pagamentos indevidos a
alegacfes nao relacionadas com o derrame no golfo do México.

A retalhista de vestuario Urban Outfitters desiludiu nas contas trimestrais, ao reportar um EPS
do 1° trimestre de $ 0,26 vs. consenso $ 0,27, com as vendas a registarem um crescimento
homélogo de 5,9% para $ 686,3, superiores aos $ 680,5 milhdes estimados. As vendas
comparaveis estagnaram, quando era antecipado um aumento de 0,3%.

A Home Depot, maior retalhista de produtos para o lar dos EUA, divulgou um crescimento de 2,9%
nas receitas do 1° trimestre, para $ 19,7 mil milhdes, falhando os $ 20 mil milhdes projetados
pelos analistas. As vendas comparaveis subiram 2,6%, a um ritmo inferior ao estimado (5%). O
resultado liquido nos trés meses terminados a 4 de margo cresceu 12% para $ 1,38 mil milhdes, ou
$1,00 por agdo. O EPS ajustado de $ 0,96 ficou aquém dos $ 0,99 aguardados. A empresa estima
atingir lucros em torno dos $ 4,42/acéo, superior aos $ 4,38 anteriormente estimados e aos $ 4,41
antecipados pelos analistas.

A Staples, maior retalhista de material de escritorio, divulgou resultados do 1° trimestre fiscal
inferiores ao estimado, com o EPS ajustado nos $ 0,18 vs. consenso $ 0,21. As receitas cairam
2,8% para $ 5,65 mil milhdes, mas ainda assim excederam os $ 5,60 estimados pelo mercado. As
vendas comparaveis recuaram 4%. Para o 2° trimestre estima uma quebra nas receitas em
termos homélogos e um EPS ajustado no intervalo $ 0,09-$ 0,14, o que falha os $ 0,15 previstos
pelos analistas. A empresa encerrou 15 lojas na América do Norte durante o 1° trimestre e
pretende finalizar o plano com o encerramento de mais 80 durante o periodo corrente.

A empresa de aluguer Hertz adiou uma vez mais a sua apresentagéo de resultados do 1° trimestre,
que estava prevista para ontem, referindo que os mesmos deverao ser divulgados até 9 de junho. A
justificacdo prende-se com a necessidade de validacdo do processo de recapitalizagdo e com o
reconhecimento de depreciagdes.

O banco JPMorgan, juntamente com a empresa de private equity Lone Star, esta alegadamente
em fase final de negociagdes para a compra de um portfélio de empréstimos sobre iméveis
espanhdis detidos pelo banco alemdo Commerzbank. O valor total da compra podera ascender a €
4 mil milhdes.

Outros

As Vendas a Retalho no Reino Unido cresceram 6,9% no més de abril, em termos homologos, a
um ritmo superior ao previsto (5,1%). Face ao més antecedente registou-se um aumento de 1,3%
(vs. consenso 0,4%).

Tanto as ExportacBes como as ImportacBes do Japdo cresceram acima do esperado, em
termos homdlogos, no més de abril. No que as compras ao exterior diz respeito registou-se um
crescimento de 3,4%, quase o triplo dos 1,2% aguardados. Ja as vendas a outros paises subiram
5,1% ultrapassando os 4,4% aguardados. Estas variagBes originaram um défice da Balanca
comercial na ordem dos 809 mil milhdes de ienes, superior aos 646 mil milhdes de ienes
aguardados pelos analistas.
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De acordo com o revelado na Sintese Econémica de Conjuntura do INE, o clima de atividade
econdmica em Portugal recuperou ligeiramente em abril, fixando o valor mais elevado desde
outubro de 2010.

A Balanca de Transacdes Correntes da Italia apresentou um excedente de mil milhdes em
marco, 0 que compara com 0s e 298 milhdes de saldo positivo registado em fevereiro e com um
défice de 516 milhdes em igual periodo de 2013.

As Atas da ultima reunido do Banco de Inglaterra (BoE) revelaram unanimidade na manutengédo
da taxa de juro diretora nos 0,5% e do programa de compra de ativos nos £ 375 mil milhdes, com 9
votos a favor e zero contra. O BoE estima que a inflagdo homodloga atinja 0s 2% nos préximos
meses, admitindo a possibilidade de comecar a subir a taxa de juro de forma gradual.

O Banco Central Europeu encontra-se a ponderar alterar a periodicidade das suas reunides
que definem a politica monetaria da Zona Euro, avanc¢a a Bloomberg. O BCE podera deixar de se
reunir todos 0s meses como faz até agora, para passar a tomar as suas decisdes apenas de 6 em
6 semanas, tal como ja faz a Reserva Federal norte-americana. Relembramos que o BCE também
se encontra a discutir acerca da possibilidade de elaboracdo de minutas relativas as reunides,
imitando assim as suas congéneres britanicas e norte-americanas.

William Dudley, presidente da Fed em Nova lorque referiu ontem que um eventual aumento da
taxa de juro diretora nos EUA deverd ser feito a um ritmo relativamente lento, dependendo do
progresso econdmico e da reacdo dos mercados financeiros. Segundo Dudley, a inflagdo norte-
americana deverd acelerar para la dos 2% ao longo do ano, pelo que continua favoravel a reducéao
dos estimulos.
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Resultados ‘ ‘
Empresa 1° Trim. 2014 2° Trim. 2014 3° Trim. 2014 Dia {!o
Investidor
Galp Energia * 15-04 A4 14-07 AA 13-10 A4
Poriucel 23-04 DF 21-07 DF 22-10 DF
BFI 23-04 DF n.a. n.a.
Impresa 28-04 DF 24-07 DF 28-10 DF
Galp Energia 25-04 A4 28-07 AA 27-10 A4 04-03-2014
Jerdnimo Marins 28-04 DF 28-07 DF 28-10 DF
|berdrola 30-04 A4 23-07 AL 2210 A4 18-02-2014
Indra 30-04 DF n.a. n.a.
BCF 05-05 DF 28-07 DF 03-11 DF
Media Capial 05-05 DF n.a. n.a.
CTT 07-05 DF 30-07 AL 04-11 DF
Sonas Indistia 07-05 DF 30-07 DF 13-11 DF
Al 07-05 DF n.a. n.a.
Cofina 07-05 DF n.a. n.a.
Movabase 08-05 DF 30-07 DF 06-11 DF
Sonae Capial 08-05 DF 31-07 DF 30-10 DF
Zon Opimus 08-05 A4 31-07 A4 06-11 A4 28-02-2014
Sonas Skerra 08-05 DF 05-08 DOF 04-11 DF
REM 08-05 DF 31-07 DF 06-11 DF
Semapa 08-05 DF 28-08 DF 31-10 DF
EDP Renovavek (08-05 A4 30-07 AL 28-10 A4
Telefinica 08-05 A4 31-07 A4 06-11 A4
Sonascom 12-05 DF n.a. n.a.
EDF 13-05 DF 31-07 DF 30-10 DF 14-05-2014
Sonas 14-05 DF 20-08 DF 12-11 A4
BES 15-06 DF 25-07 OF 31-10 DF
Porugal Telecom 15-056 AA n.a. n.a.
Cimpor 15-05 n.a. n.a.
ESS 26-05 DF 25-08 DF 25-11 DF
Gling 27-05 31-07 20-11
ESFG 27-05 A4 n.a. n.a.
Soarez da Coza 28-05 14-08 21-11
|bersol 28-05 DF 28-08 DF 21-11 DF
Maia-Engil 25-05 DF 28-08 DF 27-11 DF
T. Duare 30-05 n.a. n.a.
Redius 30-05 14-08 25-11
Indiex 11-06 AA 17-08 A4 11-12 A4
Margier n.a. n.a. n.a.
SAG n.a. n.a. n.a.

Ak Amtes Aberurs; DF: Depois Fecho; n.a. - ndo disponivel (2) esperado
Fomiz: Mib, Bloomberg, Feuters, outrss. *Fesultados Operacionais
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Dividendos ‘ ‘
Empresa DPA  Assembleia Daa Daa Obs. Ano Anksrior
Bruio Geral Pagamenio Ex-Div Pagamenio DPA Bruio
Aliri 0,042 24-Abr-14 22-Mai-14 19-Mai-14 Aprovado 17-Mai-13 0,025
Banif - - - - - - 0,000
BCP == - 30-Mai-14 - - - - -
BES - 05-Mai-14 - - - - 0,000
BR| == - 23-Abr-14 - - - - -
Cimpor 0,003 Z7-Mar-14 24-Abr-14 17-Abr-14 Aprovado 24-Jun-13 0,016
Cofina 0,010 24-Abr-14 22-Mai-14 19-Mai-14 Aprovado 08-Mai-13 0,010
Coriceira Amorim 0,120 24-Mar-14 23-Abr-14 16-Abr-14 Aprovado 30-Abr-13 0,100
cTT 0,400 05-Mai-14 22-Mai-14 19-Mai-14 Aprovado 01-Jun-13 2,860
EDP 0,185 12-Mai-14 29-Mai-14 26-Mai-14 Aprovado 23-Mai-13 0,185
EDP Renovavsis 0,040 08-Abr-14 08-Mai-14 05-Mai-14 Aprovado 23-Mai-13 0,040
ESFG - 25-Abr-14 - - - - 0,000
ES Salide 0,000 23-Mai-14 - - Proposio 01-Mai-13 0,885
F Ramada 0,125 24-Abr-14 22-Mai-14 19-Mai-14 Aprovado 09-Mai-13 0,090
Galp Energia™ 0,144 28-Abr-14 22-Mai-14 19-Mai-14 Aprovado 16-Mai-13 0,120
0173 - - - Esimado 18-5et-13 0,144
Gling 0,000 22-Mai-14 - - Proposio - 0,000
Iberdrols® 0,144 28-Mar-14 - - Aprovado 03-Jui-13 0,157
0,150 - - - Esimado 30-Jan-14 0,126
Iberac 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-Mov-14 03-Nov-14 Aprovado 04-Now-13 1,100
Indra 0,340 26-Jun-14 - - Proposio 09-Jul-13 0,340
J. Marins 0,305 10-Abr-14 08-Mai-14 05-Mai-14 Aprovado 08-Mai-13 0,295
Mariier - - - - - - 0,000
Media Capital 0,116 30-Abr-14 30-Mai-14 27-Mai-14 Aprovado 01-Mai-13 0,134
Mata-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
Portucsl 0,280 21-Mai-14 2714 - Proposio 08-Jun-13 0,160
Portugal Telecom 0,100 30-Abr-14 30-Mai-14 27-Mai-14 Aprovado 17-Mai-13 0,325
Redius 0,000 27-Mai-14 - - Proposio - 0,000
REM 01 03-Abr-14 30-Abr-14 25-Abr-14 Aprovado 27-Mai-13 0,170
SAG - 19-Mai-14 - - - - 0,000
Semapa 0,332 23-Mai-14 2714 - Proposio 14-Jun-13 0,265
Soares da Cosia - 27-Mai-14 - - Proposio - -
Sonae 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
Teixeira Duane - 3-Mai-14 - - - 18-Jun-13 0,015
Telefinica™ 0,400 30-Mai-14 07-Mai-14 07-Mai-14 Aprovado - 0,000
0,350 - 4714 - Proposio  06-Nov-13 0,350
Zon Opimus 0,120 23-Abr-14 23-Mai-14 20-Mai-14 Aprovado 24-Mai-13 0,120
na: Nao disponivel

Proposto; Anunciado peia empresa, a ser proposto a Assembieia Geral

Aprovado: Dividendo ja aprovado peia Assembleia Geral

Estimado: Estimado peio Mib

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

** Empresa paga dividendos 2 vezes a0 ano

O bancos que recormeram a apoio do Estadn estao restitos de pagar dividendos.
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Declaracgoes (“Disclosures™)

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

L] O Millennium BCP é regulado e supervisionado pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

L] 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.

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

L] Risco € definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).

L] 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 acgdes das empresas por eles cobertas.

L] O Millennium BCP pode ter relagées comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.

L] 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

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

L] Os analistas do Millennium BCP n&o participam em reuniées que visem o envolvimento do Banco na preparacgdo e/ou colocacdo do
ofertas pUblicas de titulos emitidos pela empresa que é alvo da recomendagédo, exceto quando divulgado no relatério.

. A remuneracdo 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.

L] O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente a 82 fase do processo de privatizag&o.

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

L] Um membro do Conselho de Administracdo e da Comissdo Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisdo
da empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

L] Millennium BCP através da sua area de Banca de Investimentos presta servi¢os 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.).

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

L] O Conselho de Administracdo da Mota-Engil escolheu o BCP como “joint-book runner” relativamente a operacédo de oferta de 34 300 000
acoes ordinarias da Mota Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o anlncio divulgado no dia 25 de fevereiro de
2014.

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

L] O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de agées, langada 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.

L] O Millennium BCP esté envolvido no aumento de capital da Sonae Industria anunciado no inicio de maio 2014.

L] O Millennium BCP esté envolvido na oferta puablica de venda da Mota-Engil Africa.

. Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)
Recomendagao abr-14 mar-14 dez-13 set-13 jun-13 dez-12 jun-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 38% 25% 55% 59% 7% 7% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 29% 13% 23% 9% 9% 12% 4% 11% 7% 15% 4% 27% 11% 40% 6%
Reduzr 13% 33% 18% 18% 14% 4% 0% 0% 0% % 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 21% 29% 5% 14% 0% 4% % % 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo 0% 0% 0% 0% 0% 4% 11% 14% 11% 11% 42% 18% 16% 20%  25%
Variagao 20% 160% 102% 71% -1.7% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI 20 7457 7608 6559 5954 5557 5655 4698 5494 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

. 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 informacéo 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 operacdo, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio
dos seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissées 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 aguelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteracdo nas condi¢es de mercado poderd 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.
N&o pode, nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetdo informativo que compde este
relatério, pelo que o mesmo devera ser sempre devidamente analisado, avaliado e atestado pelos respetivos destinatarios. Os investidores devem considerar este
relatério como mais um instrumento no seu processo de tomada de decisdo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade
por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizacdo da informac&o referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducdo total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizacéo prévia. Os dados relativos aos destinatarios
que constam da nossa lista de distribuicdo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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