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Diario Agébes

XL Carteira Técnica
Fecho Var.% ano dssaadsbereedesssateTTTT——“————

ano (€) Esta semana mantemos a exposi¢do aos mercados nos 60% na Zona Euro e nos 40% nos
EUA. A Carteira Zona Euro sera constituida por 8 titulos e a EUA por 11 titulos. A performance

Euro Stoxx 329 0,0% 4.8% 48% A . ] 0 . |
PSI20 7074 0%  78%  7.8% da ultima semana foi de 0,74% e 1,15%, respetivamente. (pag. 9 a 14).
IBEX 35 10735 -02%  82%  82% [M\VEYdo:\0 (o)
CAC 40 4,531 00%  55%  55% o miim o~ AN EmAA~~S
DAX 30 9939 00%  40%  40% FECHQ DOS MERCADOS'
FTSE 100 6871 03%  18% 41% Investidores a espera de friggers
0, 0, 0

Dow Jones 16,699 0,4% 0,7% 2,1% PSI20 Eurostox SAP 500
S&P 500 1920 05%  39%  53% -
Nasdag 4248 05% 17% 31% Fen-Fede Energst 1,9% Femy Cointreau 4.7% Tyson Foods-A  6,1%
Russell 1140 03%  20%  -0.7% Banif - Banco . 1,0% Bad 32 3,5% Bicgen ldec e 3,6%
NIKKEI 225* 14632 -03% -102%  -57% Edp Renowvaweis 5 (6% Sbm Ofichore Nw - 3, 1% Nesic e 3,5%
MSCI EM 1039 00%  36%  50% Banco Bpi SaReg  -2.9% Banco Com PortR -3,1% ¥ylembc  -37%
MBCPV&GEU 1,476 0,1% 16,0%  16,0% ¢ Bance Com PortR -1,1% Edf -3,5% Michasd Koes Hol  4.9%
MBCP TH EU 1,751 00%  135%  135% .

’ ' ’ ’ Impreza Sgps Sa -3,3% Hellenic Telecom  -3,6% Simon Property 6,1%
MBCPV&GUS 1690  07%  97%  112%

*Fecho de hoje Fonte: Millznnium investment banking, Bloomberg

Petroleo(WTI) 1036 08% 52% 66% PORTUGAL
Cr8 073 04%  97% 111%  Mota Engil - resultado liquido do 1° trim. cresce 33% e supera previsdes
OURO 12560  -02%  42%  56%

REN - Governo vai mesmo alienar restante participagao de 11%

EURO/USD 1361 01%  -13% S L inicia leiléo de 10 bl loracio de petrd|
Eur 3m Dep* 0.250 00 15 _ Sonangol inicia leildo de 10 novos blocos para exploragéo de petréleo
oT 10v* 3604 56 2526 . EUROPA
Bund 10Y* 1354 16 575 - Societé Generale - lucros da unidade russa devem cair no 1° trimestre
“taxa de juro com variagbes em p.D. BNP Paribas podera pagar mais de $ 10 mil milhdes em processo judicial nos EUA
Siemens pretende eliminar pelo menos 11600 postos de trabalho
Certificados Fecho . Lo Var®h Acs quer atingir um resultado liquido anual de mil milhdes de euros
(1) no ano

PSI20 7050  -1,0% 7.9% EUA

y -1,V /0 . e . . . ~
IBEX35 10710 02% 8.0% Applle anunc!ou a aq.u‘|3|j',.:ao da Bea‘ts Electrgnlcs por § 3Am|llmllhoes .
FTSE100 (2 6862  04% 19% Sprint poderia adquirir riival T-Mobile sem violar concorréncia, diz presidente
Value&Growth EU 1470 0,0% 163% Costco Wholesale - fracos resultados 3T, mas vendas comparéaveis aumentam
Technical EU 1535  -11,9% 03%  Toll Brothers - resultados 2° trim. bateram em larga escala as estimativas
ValuedGrowth US 1237 04% 105%  Chevron - projeto de exportagdo de gas proveniente de Africa suspenso desde abril
(1)Média entre compra e venda no fecho OUTROS

{#)5em risco cambil (cericado guani) Inflagdo homéloga em Espanha desceu 10pb para os 0,2% em maio

Vendas a Retalho na Alemanha registaram uma subida homéloga de 3,4% em abril
Confianga dos Consumidores no Reino Unido melhorou em maio

Taxa de desemprego no Japao permaneceu estavel nos 3,6% em abril

120 Inflagdo Homoéloga Japéo sobe de 1,6% para 3,4% em abril, madximos desde 1997
110 Produgéo Industrial no Japéo tera contraido 2,5% em abril

Vendas de Casas Pendentes nos EUA com queda homoéloga de 9,4% em abril

Base 100 em Euros

100
% PIB EUA - 2° estimativa aponta para contragdo de 1% no 1° trimestre
Pedidos de Subsidio de Desemprego nos EUA cairam mais que o esperado
Yoo & o o = = = AGENDA
b R P LA A B
e o o - - o < < Hora Pais Evento Estim. Ant.
——PSI20 —— S&P500 Euro Stoxx 100 Porwgll  Produgo Industnal (mj (abr.) - 4.0%
11:00 Pogal  Vendas a retahho (m) {abr) - -1,8%
13:00 Brasd PIB {Tam.} {1=Trim.} 0,2% 07%
1330 EUuA Rendimento Pessoal (abr.) 0,3% 05%
1330 EuA Despesa Pessoal {abr ) 0,2% 09%
. , . 1445  EUA Chicago Purchasing Manager Indsx (mai) 61,0 63,0
Ramiro Loureiro, Analista de Mercados WS EUA fnd Universs o2n (s, F) 805 818
*+351210037856 200 Eua Fed: Discurso de Wilkiams sobre Poliica Monetéria - -

ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt (h)-Var. homdloga; (m)-Var. mensal, {t-Var, frimestral; k-Mi - M-Milhdes, B - Mil Milhdes, P - Preliminar F- Final
E=timativas de consenso a 20/°05/2014

As cotagbes indicadas s&o os pregos de fecho da sessdo anterior. Se nédo for esse o caso, seréd indicado. Leia a penultima pagina para conhecimento de outras Declaragbes e
Prevengdes dirigidas aos destinatarios deste relatério.


mailto:ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt

T RS Gl il Diario Acdes

30 maio 2014

Fecho dos Mercados

Investidores a espera de triggers

Portugal. O PSI20 recuou ontem 0,9% para os 7073 pontos, com 13 titulos em queda. O volume
foi normal, transacionando-se 681,2 milhdes de agdes, correspondentes a € 121 milhdes (25%
abaixo da média de trés meses). Pela positiva destacou-se a REN, a subir 1,9% para os € 2,69,
liderando os ganhos percentuais, seguida do Banif (+1% para os € 0,0104) e da EDP Renovaveis
(+0,6% para os € 5,045). A Impresa liderou as perdas percentuais (-3,3% para os € 1,69), seguida
do BCP (-3,1% para os € 0,194) e do BPI (-2,9% para os € 1,72). Os direitos para a subscri¢do de
novas agdes do BES no seu aumento de capital, no valor de € 1.045 milhdes, desvalorizaram
1,57% para os € 0,125.

Europa. Os indices europeus encerraram em baixa, mas com quedas ligeiras. Apesar de ter sido
revelado que economia norte-americana contraiu mais que o esperado no 1°rimestre e que as
vendas de casas pendentes nos EUA também desceram mais que o previsto em abril, estes dados
tiveram pouco impacto nos mercados. A indefinicdo das sessdes anteriores manteve-se
aparentemente pela auséncia de triggers que fizessem os investidores acreditar na valorizagdo
dos titulos. O indice nacional PSI20 destacou-se das suas congéneres europeias como 0 que mais
perdeu, no dia em que o governo aprovou a alienagdo dos 11% restantes de capital social da
REN. O indice Stoxx 600 avangou 0,1% (344,51), o DAX permaneceu inalterado nos 9938,9
pontos, o CAC desceu 0,02% (4530,51), o FTSE acumulou 0,3% (6869,91) e o IBEX desvalorizou
0,2% (10734,8). Os setores que maiores valorizagdes apresentaram foram Personal & HouseHold
Goods (+0,46%), Recursos Naturais (+0,45%) e Alimentacdo & Bebidas (+0,42%). Pelo contrario,
os setores que mais cairam foram Bancario (-0,32%), Utilities (-0,16%) e Industrial (-0,13%).

EUA. Dow Jones +0,4% (16698,74), S&P 500 +0,5% (1920,03), Nasdaq 100 +0,6% (3735,721). Os
setores que encerraram positivos foram: Materials (+1,02%), Consumer Staples (+0,81%), Health
Care (+0,76%), Energy (+0,72%), Info Technology (+0,66%), Consumer Discretionary (+0,39%),
Industrials (+0,33%), Financials (+0,23%) e Utilities (+0,13%). O Unico setor que terminou negativo
foi: Telecom Services (-0,02%). O volume da NYSE situou-se nos 505 milhdes, 24% abaixo da
média dos ultimos trés meses (660 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas 1,9 vezes.

Asia. Nikkei (-0,3%); Hang Seng (+0,3%); Shangai Comp. (-0,1%).

A Mota Engil (cap. € 1,1 mil milhdes, +2,5% para os € 5,22 ena manhd desta sexta-feira)
apresentou ontem apos o fecho de mercado os resultados do 1° trimestre. O resultado liquido do
grupo cresceu 33% em termos homoélogos para € 7,3 milhdes, superando ligeiramente as
estimativas dos analistas (€ 5,5 milhdes). O Ebitda aumentou 22% e o Ebit aproximadamente 33%,
com margens de 16% e 10%, respetivamente. A Atividade internacional do grupo fora da Europa ja
ultrapassa os 68% do total, com Africa a apresentar uma taxa de crescimento superior a 33%. A
Carteira de encomendas atingiu os € 3,9 mil milhdes (81% em mercados externos.

cap. - capitalizagdo bolsista
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Internet fixa no Brasil: 35,1 clientes por cada 100 habitagbes

O mercado brasileiro de internet fixa cresceu 0,6% em abril para 22,9 milhdes de subscritores,
segundo dados divulgados pela Anatel. No final do més existiam cerca de 35,1 clientes de internet
fixa em cada 100 habitagdes. O numero de adi¢des liquidas de clientes nos primeiros 4 meses do
ano foi 26% abaixo do nimero registado no mesmo periodo do ano passado.

A Oi adicionou 12 mil clientes no més, tendo a sua quota de mercado diminuido 0,12% para
18,67%. A Oi tem vindo a perder quota de mercado: perdeu 2,5% nos Ultimos 12 meses, quota que
foi “conquistada” pela Telmex (+1,4%) e pela GVT (+0,9%). Com a melhor performance no
segmento de TV por subscri¢do (langamento de novo satélite) que esperamos daqui para a frente,
veremos se a Oi consegue suster clientes e quota de internet fixa.

A Telefonica adicionou 16 mil clientes no més, tendo a sua quota diminuido 0,05% para 18,96%. A
performance da Telefénica neste segmento foi bastante positiva no 2° semestre de 2013 (+0,45%
de quota), mas parece ter perdido félego desde o inicio do ano. No entanto, realgamos como
positivo o facto de o nimero de adigdes liquidas de clientes ter vindo a melhorar més apo6s més
desde janeiro.

Para mais informagdes, por favor consulte 0 nosso “Company news: Portugal Telecom & Telefénica - Fixed
Broadband in Brazil - Lackluster net adds” de 30/05/2014.

Portugal Telecom: Recomendagdo de Comprar, Preco Alvo 2014 € 3,80, Risco Médio.

Telefonica: Recomendagao de Comprar, Preco Alvo 2014 € 14,40, Risco Médio.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Acbes

As restantes 61,77 milhdes de agdes, ou 11% do capital social, da REN (cap. € 1,4 mil
milhdes), ainda detidas pelo Governo de Portugal, serao mesmo alienados, confirmou hoje o
Conselho de Ministros. A operagdo, destinada tanto a investidores institucionais como a
investidores de retalho, deverd ser realizada durante o més de junho, mas ainda néo tem um precgo
definido. Foi ainda aprovado que, da totalidade das acgdes, 18% sera destinado ao publico em geral
(estando 5% destinados aos trabalhadores) e os restantes 82% serd para os intermediarios
financeiros alocarem a investidores institucionais.

A estatal angolana Sonangol tem agendado para esta sexta-feira o inicio do leildo de 10 novos
blocos para exploragdo de petréleo nas bacias terrestres dos rios Kwanza e Congo, que
podem representar mais de metade das reservas conhecidas de Angola, ou seja, ou seja, mais de
7 mil milhdes de barris. As empresas nacionais e internacionais interessadas em participar nesta
ronda de licitagdes véo apresentar a documentagéo para efeitos de pré-qualificagdo. Entre janeiro
e margo deste ano, Angola produziu mais de 142 milhdes de barris de petréleo, valor que até final
deste ano devera atingir os 655 milhdes de barris, segundo a previsdo do Governo. O crude
representa 97% das exportagdes e 80% da receita fiscal, mas a industria petrolifera emprega
apenas 1% da populag&o. (Lusa)

Esta noticia pode ter potencial interesse para a Galp Energia (cap. € 10,8 mil milhdes, +0,6% para
os € 12,975).
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Noticia recorrente
BES - calendario do aumento de capital

Data limite para aquisizio de agdes do BES com direfio de preferéndia 21-05-2014
Pericdo de negodiagio de direfios

Inicio 27-05-2014

Fim 03-06-2014
Feriodo de subscrigio de novas agles

Inicio 27-05-2014

Fim OOM06/2014 @15h
Apuramenie de resuliados da OFS 11-06-2014
Liquidagdo financeira do exercido de direfios 16-06-2014
Emiz=50 das novas acgies (daia previsia) 16-06-2014
Inicio da negodiagio das novas acpdes (dai3 previsa) 17-06-2014
Pre¢o de aumenio de capital 65 céniimos
Mumeros de direiios para subscrever uma nova agdo 25

30 maio 2014

Nos comunicados de 27 e 28 de Maio a ESFG e o Credit Agricole informaram que, depois da
colocagéo acelerada dos direitos de subscrigdo ao prego de € 0,11, as suas posigdes no BES 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.

De acordo com a imprensa, o Rosbank, unidade da Societé Generale (cap. € 33,8 mil milhdes, -
2,2% para os € 42,27) na Russia, tera registado lucros operacionais de € 7 milhdes no 1°
trimestre, (vs. € 61 milhdes no 4° trimestre do ano passado). O net cost of risk tera aumentado
150% durante o trimestre, de cordo com o0 avangado pelo Les Echos, sem adiantarem a fonte de

informagao.

Segundo a Bloomberg, que cita fontes proximas do processo, o Ministério Publico norte-americano
pretende obrigar BNP Paribas (cap. € 62,2 mil milhdes, -5,2% para os € 49,93) a pagar mais de $
10 mil milhdes, por alegadamente ter violado sangdes que restringem negdcios com paises da
“lista negra” norte-americana, como o Sud&o e o Irdo. A noticia ja sido avangada no final de a 21
de maio, sendo que na altura o0 montante indicado era de $ 5 mil milhges.

A Siemens (cap. € 86,2 mil milhdes) pretende eliminar pelo menos 11600 postos de trabalho e

reduzir cerca de mil milhdes de euros de custos.

A construtora espanhola Acs (cap. € 10,1 mil milhdes) quer atingir um resultado liquido anual de
mil milhdes de euros (vs. € 701,5 milhdes no ano passado), suportada pelo negécio internacional e

reducdo de custos financeiros.

cap. - capitalizagdo bolsista
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A Apple anunciou a aquisi¢do da Beats Electronics, empresa produtora de headphones
premium e fornecedora de servicos de musica, por $ 3 mil milhées, naquele que é a maior
compra de sempre da empresa. O negdcio é uma pequena revolugao na politica da Apple, que
tinha por habito criar tecnologia dentro da prdpria empresa em vez de adquiri-la a outras, sendo
esta uma reentrada em forga no mercado da musica, apds o sucesso do iPod. Tim Cook, o CEO
da Apple, disse que os fundadores da Beats, o produtor musical Jimmy lovine e a lenda do hip-
hop Dr Dre, se irdo juntar a empresa. O executivo apontou a forma como a aplicagéo da Beats
seleciona playlists, ndo utilizando algoritmos mas sim usando uma “escolha humana”, para a
considerar melhor que as suas concorrentes, tendo ja 250 mil subscritores desde o seu
langamento em janeiro. A operagdo sera feita através de $ 2,6 mil milhdes em cash e o restante
sera atribuido na forma de agdes da Apple.

A Chevron acolheu ontem alguns dos seus acionistas na sua reunido anual onde deu conta da
primeira entrega de gas natural liquido proveniente de Angola. No entanto, a empresa néo
referiu que, atualmente, o projeto de $ 10 mil milhdes, que tem por objetivo exportar gas
proveniente de Africa, encontra-se suspenso desde abril. O consércio responsavel pela
operagdo, a Angola LGN (em que para além da Chevron, inclui a Sonangol, a BP, a Eni e a
Total), informou que n&o espera que a produgéo retome antes de meados de 2015.

O CEO da Qualcom, Steve Mollenkopf, apresentou ontem a intengdo para que seja a empresa
criadora de chips a ajudar a criacdo da tecnologia que possibilita que carros ndo tenham
condutor. Este anuncio surge apés a Google ter apresentado ontem dois protétipos de carros
sem condutor. A intencdo é de desenvolver tecnologia que melhore a capacidade “visual’ dos
computadores.

O presidente da operadora mével norte-americana Sprint, Masayoshi Son, referiu que as Ultimas
fusbes no setor das telecomunicagdes nos EUA iria permitir que a sua empresa pudesse adquirir
a sua rival T-Mobile sem que isso fosse contra os regulamentos de concorréncia existentes. Son
referiu que, no que toca a fornecedores de servicos de internet, existem apenas 3 grandes
empresas (referindo-se a AT&T, que recentemente adquiriu a DirectTV, & Verizon e a recente
fusdo entre a Time Warner Cable ¢ a Comcast) e que a operagao, a ser autorizada, traria a Sprint
para a competicao.

A Costco Wholesale, maior retalhista para artigos para o lar dos EUA, desiludiu nos resultados
apresentados relativos ao terceiro trimestre fiscal de 2014, terminado a 11 de maio. O EPS
ajustado foi de $ 1,07, defraudando os $ 1,10, esperados pelos analistas. O resultado liquido
foi de $§ 473 milhdes, que ficaram aquém dos $ 482 milhdes de consenso. As receitas
comparaveis da empresa cresceram 6%, o que contrasta com quebras de outras grandes
retalhistas como a Wal-Mart e a Target. Em termos totais as vendas subiram 7,1%, em termos
homodlogos, para os $ 25,8 mil milhges, ligeiramente aquém do valor de consenso.

A Toll Brothers, maior construtora de casas de luxo nos EUA, apresentou ontem resultados que
bateram em larga escala as estimativas. O EPS ajustado de segundo trimestre fiscal de 2014,
terminado em abril, ascendeu aos $ 0,33, batendo os $ 0,26 esperados. O lucro do periodo
totalizou os $ 65,2 milhdes, deixando para tras os $ 57,5 milhdes aguardados. As receitas foram
de $ 860 milhdes, acima dos $ 822 milhdes de consenso.
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De acordo com o indice Harmonizado de Pregos no Consumidor, a inflagdo homéloga em
Espanha desceu 10pb para os 0,2% em maio.

As Vendas a Retalho na Alemanha registaram uma subida homoéloga de 3,4% em abril, muito
superior a prevista (1,5%). No entanto, face ao més anterior verificou-se uma queda de 0,9%,
quando era estimado um aumento de 0,2%, o que n&o é totalmente justificavel pela revisdo em alta
da base do més de margo (onde a variagdo mensal passou de -0,7% para +0,1%).

De acordo com o Instituto Gfk, a Confianga dos Consumidores no Reino Unido melhorou em
maio, com o valor de leitura a passar de -3 para 0 vs. consenso -2.

A Taxa de desemprego no Jap&o permaneceu estavel nos 3,6% em abril, em linha com o esperado.

Sem surpresas, a Inflagdo Homéloga no Japao registou uma subida bastante acentuada em abril,
passando dos 1,6% de margo para os 3,4%, o valor mais elevado desde 1997. Mesmo excluindo
alimentacao e energia registou-se uma variagdo homoéloga de 2,3%.

A Producao Industrial no Japao terd contraido 2,5% em abril face ao més antecedente, de forma
mais acentuada que o esperado (quebra de 2%), com subida homéloga de 4,1% (vs. consenso
4,5%).

As Vendas de Casas Pendentes nos EUA (i.e. nimero de contratos promessa compra e venda
para adquirir casas usadas) registaram uma queda homoéloga de 9,4% em abril, contragéo superior
aos 8,7% esperados. A base do més de margo foi revista em baixa (contragéo foi de 7,5% e ndo de
7,4% como anteriormente avangado) de 384 mil para 407 mil), pelo que em termos sequenciais,
houve um crescimento de 0,4%, ainda assim aquém dos 1% esperados.

A 2?2 estimativa de crescimento do PIB norte-americano no 1° trimestre apontou para uma
contragdao forte da economia norte-americana, desiludindo os investidores. Em termos
anualizados, a economia dos EUA recuou 1% no primeiro trimestre, possivelmente afetado pelo
inverno rigoroso que se registou, 0 que é uma taxa pior que a contragdo de 0,5% que se
aguardava. Esta é a primeira contragdo da economia norte-americana desde o primeiro trimestre
de 2011, quando recuou 1,3%. O Consumo Pessoal veio em linha com esperado tendo crescido
3,1% no 1° trimestre. Também, sem surpresas, 0 indice de Pregos do PIB apreciou 1,3%.

Os Pedidos de Subsidio de Desemprego nos EUA cairam mais que o esperado durante a semana
passada, com o numero de solicitagbes a passar de 327 mil (valor revisto em alta em mil casos)
para os 300 mil, o que fica abaixo dos 318 mil que eram aguardados.
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Empresa 19Trim 2014 2°Trim. 2014  3° Trim. 2014 Dia do
Investidor

Galp Energia * 15-04 A4 14-07 AA 13-10 AA

Poriucel 23-04 DF 21-07 DF 22-10 DF

BPI 23-04 DF n.a. n.a.

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

Galp Energia 20-04 A4 28-07 AA 2710 AA 04-03-2014

Jerdnimoe Maring 20-04 DF 25-07 DF 28-10 DF

Iberdrola 30-04 A4 23-07 A4 22-10 AA 19-02-2014

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

BCF 05-05 DF 28-07 DF 03-11 DF

Media Capral 05-05 DF n.a. n.a.

CTT 07-05 DF 30-07 A4 04-11 DF

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

ARri 07-05 DF n.a. n.a.

Coiina 07-05 DF na. na.

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

Sonas 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 OF 05-08 OF 04-11 DF

REMN 08-05 DF 3-07 OF 06-11 DF

Semapa 08-05 DF 25-08 DF 31-10 DF

EDF Renovavels 09-05 A4 30-07 AA 28-10 AA

Telefinica 08-05 A4 31-07 A4 06-11 A4

Sonascom 12-05 DF n.a. n.a.

EDP 13-05 DF 3-07 OF 30-10 DF 14-05-2014

Sonas 14-05 DF 20-08 DF 12-11 AA

BES 15-05 DF 25-07 DF 3-10 DF

Porugal Telecom 15-05 A4 n.a. n.a.

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

Indiex 11-06 A4 17-08 A4 11-12 AA

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

ESS 26-05 DF 25-08 DF 25-11 DF

Gling 27-05 H-07 20-1

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

Soares da Cosla 28-05 14-08 21-11

Ibersc 25-05 DF 25-08 DF 21-11 DF

Mota-Engil 25-05 DF 28-08 DF 27-11 DF

T. Duare 30-06 n.a. n.a.

Redius 30-05 14-08 281

Mardier n.a. n.a. n.a.

A Anizs Aberura; OF: Depos Fecho; n.a. - ndo deponivel (g) esperado
Fonse: Mib, Bloomberg, Feuers, outras. *Rezuliados Operacionaz
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Dividendos |

Empresa OFA  Assembleia Data Data Obs. Ano Aniriar
Brui Geral Pagamenio Ex-Div Pagamenio DPA Bruio
Al 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
Corficsira 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 18-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 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 Famada 0,125 24-Abr-14 22-Mai-14 18-Mai-14 Aprovado 08-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 18-3e-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 - - - Esimado 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
Indigx™ 1,210 - 02-Mai-14 02-Mai-14 Aprovado 02-Mai-13 1,100
1,210 - 03-Mov-14 03-Nov-14 Aprovado 04-Nov-13 1,100
Indra 0,340 26-Jun-14 - - Proposio 08-Juk-13 0,340
J. Marins 0,305 10-Abr-14 08-Mai-14 05-Mai-14 Aprovado 08-Mai-13 0,285
Mardier - - - - - - 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
Movabase 0,200 07-Mai-14 05-Jun-14 02-Jun-14 Aprovado 03-Jun-13 0,100
Foriucel 0,280 21-Mai-14 12-Jun-14 09-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
REN 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 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 Indusinia - 0d-Abr-14 - - Aprovado - 0,000
Sonascom 0,000 24-Abr-13 - - Aprovado 22-Mai-13 0,120
Teixeira Duare - 31-Mai-14 - - - 18-Jun-13 0,015
Tedefonica™ 0,400 30-Mai-14 07-Mai-14 07-Mai-14 Aprovado - 0,000
0,350 - 4T14 - 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 pela empresa, a ser proposto 8 Assembleia Geral

Aprovado: Dividendo j& aprovado pela Assembleia Geral

Estimado: Estimado pelo Mib

* Empresa paga dividendos 2 vezes a0 ano (1° div. @ pago em janeiro)

** Empresa paga dividendos 2 vezes ao ang

Qs bancos que recorreram a apoio oo Estado estdo restritos de pagar dividendos.

Pégina 8 de 16



T RS Gl il Diario Acdes 30 maio 2014

Carteira Técnica

Zona Euro: A performance da Ultima semana foi de 0,74%. A melhor contribuigdo foi de Bayer Ag-
Reg (+21pb) e a pior foi de Galp Energia (1pb).

Carteira Zona Euro da Oltima semana

Peso  Preco  Ultimo  Variagdo Contribuigio

Empresa Setor Inicial Ent?a';da Preco %Ga Performaﬁf:e
BasfSe Quimico 10,00% 83,00 M3 2,08% 0,21%
Galp Energia Enzrgia 1000% 1280 12980  0,08% 0.01%
Gdf Susz Utiifes 1000% 2031 2038 0% 0,03%
Msarck Kgaa Farmacéusco 1000% 12535 12700 132% 0,13%
Agdes 60% 1,2%
Cash 40%
Carteira Técnica 0,7%
Euro Stoxx 1,9%
Diferenga -1.15pp
Explicada pela carieira -0.66pp
Explicada pela subexposicio a0 Euro Sioxx -0.49pp

- Performance desde final de 2013 0 Performance da Carteira desde o lancamento
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1Semana  1Més 3 Meses 6 Meses YTD 2013 2012 211 2010 2009 2008™ 2007 2006 2005
Carteira® 0,7% 0,6% 1,.2% 7%  49%  135% 13.0% -142% 237% B840% -453% -338% 234% 6,8%
Euro Stoxx  1,9% 25%, 5,0% 91%  87% 205% 155% -1T7% -01% 234% -463% 43% 194% 240%
* A carteira tem exposigdo variavel ap mercado acionista
** Fecho na dttima quinta-feira de cada ano, excetfo em 2008 (terga-feira 30/12)

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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EUA: A performance da ultima semana foi de 1,2%. A maior contribui¢do foi de Ryder System Inc
(+19pb) e a pior foi de Time Warner Inc (2pb).

Carteira EUA da dltima semana

Peso  Preco  Ultimo Variagio Contribuigio

Empresa Setor Inicial Entrada  Prego % Performance
Wal Dizney Co Media 3,64% 82 35 84,03 2.04% 0,07%
Hudson Ciy Bncp Banca 3.64% 9,71 g78 0,72% 0,03%
Inferpublic Grp Media 3.64% 18,55 18,11 3,02% 0,11%
Kimco Realy Imobiliano 3,64% 2253 2279 1,15% 0,04%
Southwest Air Viagens e Lazer 3 64% 2527 26,44 483% 017%
Micron Tech Tecnoldgico 3 64% 27T 28,58 5,19% 0,19%
Cracle Corp Tecnoldgico 3 64% 41,52 4210 1,84% 0,06%
Piney Bowes Inc Tecnoligico 3 64% 26,57 27,61 3,91% 0,14%
Ryder Sysiem Inc Industrial 3 64% 82,65 86,97 5,23% 0,19%
Sandizk Corp Tecnoldgico 364% 43,20 06,61 3,66% 0,13%
Time Warnar Inc Media 364% 60,97 70,31 0,49% 0,02%
Agiies 40% 29%

Cash 60%

Carteira Técnica 1.2%
S&F 500 1,5%
Diferenca -0.3pp
Explicada pela carieira 1.42pp
Explicada pela subexposicio ao S&P 500 -1.73pp

e Performance desde final de 2013 . Performance da Carteira desde o lancamento

102 / /\*/
~ Cartera EUA® W —— 53P500

——S5&P 500
43

Carteira EUA

312413

18-02-14

08.04-14
jan-08

27-05-14
dez.06
few-09
fen-10

mar-11

abr-12
mai-13
miai-14

18emana 1 Més 3 Meses G Meses YTD 2013 2012 2011 2010~ 20097 2008™
Carteira® 1,2% 19% 43% 10,2% 9,9% 16,1% 127% -3,2% 204%  3/1% -44%
S&P 500 1,5% 1,8% 6,1% 8,6% 5,5% 29,6% 134% 0,0% 128%  235% -385%

* A carteira tem exposigdo vanavel ao mercado acionista
™ backtest

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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Opinido Técnica

Mercados em stand-by...

Esta semana reiteramos a ideia de que os indices de agdes continuam a denotar pouca
atratividade de curto prazo, ndo obstante o potencial de valorizagdo de médio longo prazo nas
bolsas do velho continente. As fracas variagdes das Ultimas sessdes europeias mostram que 0s
investidores estardo em stand-by, aguardando pela ultrapassagem definitiva de resisténcias
importantes para entrarem nos mercados. O Stoxx 600 estd a querer fazer o breakout da
resisténcia dos 340 pontos, mas as fracas variagbes das Ultimas sessdes deixam-nos algumas
reservas quanto a evolu¢do das proximas semanas. Ainda assim, espera-se que possa atingir 0s
380 pontos no espago de um ano, 10% acima dos niveis atuais. O PSI20 esbogou uma
recuperagdo na ultima semana, mas mantém a perspetiva negativa de curto prazo, em que as
correcdes podem chegar aos 10%. O investimento no mercado nacional parece-nos menos
arriscado considerando horizontes temporais mais dilatados, pois o upside técnico a 12 meses
ronda 0s 25%. O indice norte-americano S&P 500 tem estado a atingir maximos histéricos, mas,
apesar de poder ser tentado a testar os 2000 pontos (atragdo aos "numeros redondos"), 5% acima
da cotagdo atual, ndo nos espantaria se fizesse um pullback aos méaximos de 2007 (corre¢do de
cerca de 15%), atendendo a perda de momentum e de referéncias por parte dos investidores.
Desta forma, optamos por ainda por manter a alocagdo da nossa carteira da Zona Euro nos 60%,
esperando por uma confirmagao efetiva do breakout no Stoxx 600 para aumento de exposicao. A
Carteira dos EUA manteve-se nos 40%.

STOXX 600

O Stoxx 600 (@344 a 28 de maio) esta a esbogar um breakout a resisténcia dos 340 pontos,
correspondente ao topo do canal ascendente iniciado em 2011 (a azul) e ao topo do tridngulo
ascendente de 2014, figura técnica de consolidagdo que por norma é um sinal bullish de médio-
longo prazo. Uma ultrapassagem definitiva deste nivel projetaria o indice europeu para os 360
pontos linha a preto, +5%). No entanto, uma reacdo em baixa aos niveis atuais pode levar o indice
europeu a uma corregéo até aos 310 pontos (-10%), no curto prazo, semelhante a registada em
maio de 2006, desde a linha tracejada a vermelho no grafico abaixo, até a amarela, trazendo-o de
volta a base do canal ascendente formado a partir de setembro de 2011 (a azul). Em ambos os
cenarios, o farget para os proximos 12 meses sdo os 380 pontos (+10%), topo do canal de
recuperagao iniciado em 2009 (a rosa). A meta seguinte sdo os 400 pontos (+16%), maximos de
2007.

Volume

2006 2007 2008 2011 2012
SXXP Index (STOXX Europe 600 Price Index EUR) Graph 10 Copyright© 2014 Bloomberg Finance L.P.

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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PSI20

O PSI20 (@7135 a 28 de maio) viveu uma recuperagdo na Ultima semana, mas encontrou
resisténcia 7250 pontos (2% acima do fecho de quarta-feira), continuando a revelar um padréo de
curto prazo negativo, apds a quebra em baixa da base de um canal ascendente iniciado em
meados de 2013 (a amarelo), que o projeta para os 6400 pontos nas proximas semanas, niveis de
maio do ano passado (linha horizontal a verde, -10%), trazendo-o de novo a base do canal de
tendéncia ascendente dos Gltimos dois anos (a rosa). A semelhanca do padrdo europeu, as
perspetivas de longo prazo sdo favoraveis para o mercado nacional, com potencial de valorizagéo
até aos 8950 pontos no espaco de 1 ano (+25%), atingindo os maximos de outubro de 2009 (linha
a vermelho).

RS|
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2008 2009 2010 2012 2013
PSI20 Index (PSI 20 Index) Graph 10 Daily 27MAY2009-26MAY2014 Copyrightg 2014 Bloomberg Finance L.P.

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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S&P 500

O S&P 500 (@1910 a 28 de maio) renovou novos maximos na Ultima semana, mas o facto de se
situarem a pouco mais de 1% dos atingidos ha dois meses é revelador da perda de momentum
junto a resisténcia dos 1900 pontos, ainda que, em teoria, o indice possa ser tentado a testar os
2000 pontos (atragdo aos "nimeros redondos") antes de uma corre¢do. O potencial de valorizagéo
do indice norte-americano parece cada vez mais limitado e é natural que os investidores percam
gradualmente referéncias em termos técnicos. O suporte mais proximo situa-se nos 1850 (-3%,
linha a amarelo), sendo que o mais relevante para os préximos meses esta nos 1700 pontos (-
11%), junto a base do canal de tendéncia ascendente iniciada em 2011 (a verde), ligeiramente
acima dos maximos de 2000 e 2007. Em corre¢des mais expressivas poderia encontrar suporte na
base do canal de recuperacao dos ultimos 5 anos, o que a ocorrer no espaco de 1 ano traria 0 S&P
500 até proximo dos 1600 pontos (-16%) e enquadraria melhor o indice de agdes norte-americano
no range de evolugdo de longo prazo.

2008 2009 2010 2011 2012
00 Index) Graph 10 Daily 27MAY2009-26MAY2014 Copyright@ 2014 Bloomberg Finance L.P.

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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CARTEIRA ZONA EURO

A Carteira Zona Euro estara 60% investida em 8 empresas (peso 7,5% cada).

Carteira Zona Euro para esta semana

T RS Gl il Diario Acdes

30 maio 2014

Ticker Bloomberg Empresa Setor Peso Inicial  Prego Entrada®
AMS 5M Equity Amadeus It Holdi Industrial 7.5% 2.3
= BAYN GY Equity Bayer Ag-Reg Quimico 7.5% 105,50
BME SM Equily Bolzas Y Mercado Financeiro 7.5% 33,11
EGPW IM Equity Engl Green Power |Igites 7.5% 205
ENI IM Equity Eni Spa Energia 7.5% 18,83
IBE 5M Equity [berdrola Sa Utiiies 7.5% 525
SRG IM Equity Snam Spa Utiiies 7.5% 430
TRM M Equity Terna Spa Liises 7.5% 3,56
Agdes 60%
Cash 40%

* Permanecem carteira, apenas ajusta peso na nova composigéo.

CARTEIRA EUA

A Carteira EUA estaré 40% investida equitativamente em 11 empresas (peso 3,6% cada).

Carteira EUA para esta semana

Ticker Bloomberg Empresa Setor Peso Inicial Prego Entrada
AAPL US Equity Apple Inc Tecnoldgico 3,6% 635,38
CBG US Equiy Chre Group Inc-A Imobiliario 3,6% 29,81
CSCO US Equiy Cisto Sysiems Tecnoldgico 3,6% 2468
EL US Equity Ezze Lauder Bens Pessoais 3,6% 76,51
EXFD U3 Equity Expediiors Ind Industrial 3,6% 45,45
G5 U3 Equity General Mills In Alimeniacio e Bebidas 3,6% 54,70
KRFT US Equity Kraft Foods Grou Alimeniacdo e Bebidaz 3,6% 89,03
MCO US Equity Moody'S Corp Financeiro 3,6% 85,09
+ MU U3 Equity Micron Tech Tecnoldgico 3,6% 28,63
= SMNOK US Equity Sandik Corp Tecnoldgico 3,6% 06,61
TAF US Equity Molson Coors-B Alimeniacio e Bebidas 3,6% 65,34
Agdes 40%
Cash 60%

* Permanece em carteira, apenas ajusta peso na nova composigao.
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eclaragoes (“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 avaliagao incluido neste relatério, é o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.

= Risco é 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 relatorio.

. As opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vao receber nenhuma compensacgao
por fornecerem uma recomendagao especifica ou opinido sobre esta (s) empresa (s). Ndo 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 reuniées que visem o envolvimento do Banco na preparagéo e/ou colocagdo do ofertas
publicas de titulos emitidos pela empresa que é alvo da recomendagéo, exceto quando divulgado no relatério.

. A remuneragdo 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 8° fase do processo de privatizagdo.

. 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 Supervisdo 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 aquisigdo das a¢des Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

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

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

. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio 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 esta 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.

- Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)
Recomendagéo 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% 1% 7% 15% 4% 21% 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% 1% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagdo 20% 160% 102% 714% -17% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 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 enderego www.millenniumbcp.pt ou disponibilizada

aos Clientes quando assim solicitado.

Prevengoes (“Disclaimer”)

A informagéo 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 operag&o, nem ainda substituir qualquer julgamento proprio 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 alteragdo nas condigbes 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 hipdteses. 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 deciséo 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 informagéo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a revestir. A reprodugao total ou parcial deste
documento ndo é permitida sem autorizagéo prévia. Os dados relativos aos destinatarios que constam da nossa lista de distribuicdo destinam-se apenas ao envio dos

nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.

Pégina 15 de 16




illennium

investment banking INSTALACOES

Millennium investment banking
Av. Prof. Dr. Cavaco Silva (Tagus Park)
Edif2-Piso2 B

Porto Salvo

2744-002 Porto Salvo

Portugal

Telephone +351 21003 7811

Fax +35121 003 7819/ 39

Equity Team
Luis Feria - Head of Equities

Equity Research +351 21 003 7820
Anténio Seladas, CFA - Head (Industrials and Small Caps)
Alexandra Delgado, CFA (Telecoms and IT)
Jodo Flores (Retalil, Industrials and HealthCare)
Vanda Mesquita (Banks, Utilities and Qil&Gas)
Ramiro Loureiro (Market Analysis)
Sénia Primo (Publishing)

Prime Brokerage +351 21 003 7855
Vitor Aimeida

Equity Sales/Trading +351 21 003 7850
Paulo Cruz - Head

Gongalo Lima

Jorge Caldeira

Nuno Sousa

Paulo Santos

Pedro Ferreira Cruz

Pedro Gongalves

Pedro Lalanda

Equity Derivatives +351 21 003 7890
Maria Cardoso Baptista, CFA — Head
Ana Lagarelhos
Diogo Justino
Marco Barata



