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Fecho

Var.%

Var.%

Var.% no
ano

(€)

Euro Stoxx 308 -0,6% -1,9% -1,9%
PSI 20 7.317 -0,5% 116%  11,6%
IBEX 35 9.812 -1,4% -1,1% -1,1%
CAC 40 4216 -0,8% -1,9%  -1,9%
DAX 30 9.056 0,4% -5,2% -5,2%
FTSE 100 6.528 -0,4% 33%  -37%
Dow Jones 16.066 -0,3% -3,1% -3,9%
S&P 500 1.841 -0,3% -0,4% -1,2%
Nasdaq 4.245 -0,4% 1,6% 0,8%
Russell 1.181 0,4% 1,5% 0,7%
NIKKEI 225* 14.278 03% -12,4% -9,7%
MSCI EM 938 -0,6% -6,5% -1,2%
MBCPV&GEU 1.388 -1,1% 9,2% 9,2%
MBCP TH EU 1.590 -1,2% 3,1% 3,1%
MBCPV&GUS 1.533 0,2% -0,5% -1,3%
*Fecho de hoje
Petréleo(WTI) 98,9 0,7% 0,5% -0,3%
CRB 302,9 0,1% 8,1% 7.2%
OURO 1.377,6 0,5% 143%  13,4%
EURO/USD 1,390 0,3% 0,8%
Eur 3m Dep* 0,280 0,0 45
OT 10Y* 4,599 -14 -153,1
Bund 10Y* 1,546 05 -38,3
*taxa de juro com variacdes em p.b.
Certificados Fecho Var. % Var.%
(1) no ano
PSI20 73,02 -0,5% 11,8%
IBEX35 97,98 -1,1% -1,2%
FTSE100 (2) 65,18 0,0% -3.2%
Value&Growth EU 13,84 -1,1% 9,5%
Technical EU 15,35 -4,2% 0,3%
Value&Growth US 11,02 0,3% -1,5%
(1)Média entre compra e venda no fecho
(2)Sem risco cambial (certificado quanto)
Base 100 em Euros
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Ramiro Loureiro, Analista de Mercados
+351 210 037 856

ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt

Carteiras \ \

Na semana passada, a rendibilidade da carteira agressiva foi de -2,68% (+9,1% em
2014), perdendo 0,56pp vs. PSI20 (-2,5pp em 2014). Esta semana sai a PT e entra a
Sonaecom. A rendibilidade da carteira liquidez foi de -2,68% (+2,6% em 2014),
perdendo 0,56pp vs PSI20 (-9,0pp em 2014). Esta semana sai a PT e entra a
Sonaecom. (ver paginas 8 e 9).

Mercados
FECHO DOS MERCADOS

Bolsas europeias fecham dltima semana em baixa

P50 Eurostom: S&P 500
Jeronimo Marins  1,5% Fresenus S2&C  3,27% Gamesiop Corp-d 5,0%
T Zon Opfimus Sgps 1,2% MNowian Renkast  25% Alegheny Tech  3,2%
Banco Com PortR 0,4% Fuchs PevoPref  26% Newmont Mining ~ 2,7%
A Sgos 82 -2.5% Bzd 52 -4,1% Priceing.Com  -2,4%
J( Espirito Santo  -2,8% Banco Sabadsdl  4,3% Giead Scisnces -3,8%
Banco Bpi SaReg  -3,1% Fostl Nw  -5,0% Celgene Cop 4%
Fonte: Millsnnium investment banking, Bloomberg
PORTUGAL
Sonae reforga na Sonaecom; detém 89,36% do capital
EUROPA

Vodafone compra operador de cabo espanhol Grupo Corporativo Ono

L1 Energy chegou a acordo para a compra da unidade Dea Oil & Gas da RWE
Societé Generale vende de ativos na Asia

UniCredit pretende vender ou dispersar o ramo de gestdo de ativos do banco
Jimmy Choo planeia IPO em Londres

BP retoma colocagdo de ofertas por contratos federais de exploragao petrolifera

EUA

Falhas de airbags em modelos da GM na origem de 303 mortes entre 2003 e 2012
Amazon ira aumentar o pre¢o do seu servigo premium de entregas

General Electric solicita autorizagéo para spin-off da Synchrony

Consorcio liderado pela Temasek, avangou com uma oferta pela Olam

OUTROS

Preco das Casas no Reino Unido com subida homdloga de 6,8% em margo

Inflagdo homdloga da Zona Euro desceu inesperadamente 10pb em fevereiro

indice de Pregos no Produtor dos EUA com crescimento homdlogo de 0,9%, em fev.
indice de Confianca dos Consumidores EUA, medido por U. Michigan, caiu
inesperadamente em margo

Atividade Econdmica no Brasil cresceu mais do que o previsto

AGENDA MACRO

Hora Pais Evento Estim. Ant.
123 EUA Empire Manufaciunng (mar ) 6.5 443
1300 EUA Comgra liguida de acfvos amencanos por esrangeros (Jan.) - $119.68
1315 EUA Produgo Induenal (m) {ev.) 0.1% {43%
1315 EUA |Usizagao d= Capacidade Instglada (Bv.) 78,6% 78,506
1400  EUA Indice Mercado Imoblidno MAHE (mar.) 0 4%

(hj-Var. homologa; (m)-Var. mensal; {t)-Var. trimestral; k-Mihares; M-Milhdes; B - Mil Milhdes; P - Preliminar F- Final
Estimativas de consenso 3 1403/2014
Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Péagina 1 de 11

As cotagdes indicadas sdo os pregos de fecho da sessdo anterior. Se ndo for esse o caso, serd indicado. Leia a pendltima pagina para conhecimento de outras Declaragdes e
Prevengdes dirigidas aos destinatarios deste relatorio.



Millennium investment banking [EMEINAALE

Fecho dos Mercados ‘

DAX excecdo a perdas na sessdo de sexta-feira

Portugal. O PSI20 recuou 0,5% na sessdo de sexta-feira para os 7317 pontos, com 14 titulos em
queda. O volume foi forte, transacionando-se 481 milhdes de agdes, correspondentes a € 195,8
milhdes (33% acima da média de trés meses). Pela positiva destacou-se a J. Martins, a subir 1,5%
para € 11,625, liderando os ganhos, seguida da Zon Optimus (+1,2% para os € 5,529) e do BCP
(+0,4% para os € 0,2148). O BPI liderou as perdas percentuais (-3,1% para os € 1,694), seguida
do Espirito Santo Financial Group (-2,8% para os € 4,641) e da Altri (-2,5% para os € 2,62).

Europa. As pragas europeias encerraram em territdrio negativo na sexta-feira, a excecao do DAX,
num dia marcado pelos niveis de volatilidade mais elevados do ultimo més (Vix chegou a
ultrapassar os 17%, VDax chegou aos 18,8%). O Stoxx 600 recuou 0,5% (323), o DAX ganhou
0,4% (9056), o CAC desceu 0,8% (4216), o FTSE deslizou 0,4% (6528) e o IBEX desvalorizou
1,4% (9812). Os setores que mais perderam foram Bancario (-1,8%), Telecomunicagdes (-1,3%) e
Segurador (-1,3%). Em contraponto o Unico setor ganhador do dia foi 0 Quimico (+0,8%).

EUA. Dow Jones -0,3% (16065,67), S&P 500 -0,3% (1841,13), Nasdaq 100 -0,6% (3627,87). Os
setores que encerraram positivos foram: Utilities (+0,58%), Telecom Services (+0,29%) e Energy
(+0,14%) foram os setores de maior valoriza¢do, enquanto as maiores perdas foram registadas em
Info Technology (-0,67%), Financials (-0,56%) e Health Care (-0,52%). O volume da NYSE situou-
se nos 597 milhdes, 11% abaixo da média dos dltimos trés meses (670 milhdes).

Asia. Nikkei (-0,4%); Hang Seng (-0,3%); Shangai Comp (+1%).
Hot Stock ‘

A Vodafone (cap. £ 59,4 mil milhdes, +1,2% para os £ 2,2485) uma das principais operadoras
moveis mundiais, chegou a acordo para comprar o operador de cabo espanhol Grupo Corporativo
Ono, por € 7,2 mil milh&es, incluindo divida. Segundo a Vodafone, o negdcio devera gerar cerca
de € 2 mil milhdes em poupancas de custos, bem como sinergias de receitas na ordem dos mil
milhdes de euros. A Ono compete com a Orange e a Telefonica, tendo adicionado 9 mil clientes de
internet e 183 mil subscritores moéveis no 4° trimestre, enquanto perdeu 17 mil clientes de TV.

Portugal ‘

Sonae reforgca na Sonaecom; detém 89,36% do capital

A Sonaecom (cap. € 707 milhdes, € 2,27) informou que a Sonae (cap. € 2,6 mil milhdes, +0,5%
para os € 1,297) adquiriu 67,5 mil acdes da Sonaecom nas sessdes de 13 e 14 de Marco, tendo o
preco oscilado entre € 2,25 e € 2,31. Neste momento a Sonae detém 273,2 milhdes de acdes da
Sonaecom, o que equivale a 89,36% dos direitos de voto (excluindo 5,6 milhdes de a¢des prdprias
detidas pela Sonaecom). Faltam 1,96 milhdes de acdes para a Sonae atingir 0s 90%. Lembramos a
perda da qualidade da sociedade aberta da Sonaecom (art. 27° CVM) tem de ser aprovada em
assembleia de acionistas por mais de 90% do capital. Neste caso, a Sonae seré obrigada a adquirir
no prazo de 3 meses as agdes dos acionistas que votem contra a resolu¢do na assembleia. A
contrapartida podera ser entre € 2,35 (média de cotacdo nos Ultimos 6 meses) e € 2,45 (preco
oferta da Sonaecom). Assim, a expectativa de que a Sonae podera tentar retirar no curto prazo a
Sonaecom de mercado, pagando um preco entre € 2,35 e € 2,45 continua a dar suporte & agao.

Sonaecom: Recomendacdo de Comprar, Preco Alvo 2014 € 2,80, Risco Elevado.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de A¢Bes

cap. - capitalizagéo bolsista
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O L1 Energy (ou LetterOne Group), veiculo de investimento do milionario russo Mikhail Fridman,
chegou a acordo para a compra da unidade Dea Oil & Gas da RWE, por $ 7,1 mil milhdes,
ganhando ativos no Reino Unido, Alemanha e Mar do Norte. A RWE cap. € 17,5 mil milhdes),
segunda maior utility alema, estava a ganhar 1,2% para os € 28,82.

A Societé Generale (cap. € 35,2 mil milhdes, +0,1% para os € 44,05), um dos maiores maior
bancos franceses, chegou a acordo para a venda de ativos da sua unidade asiatica de Private
Banking a DBS Group Holdings, segundo maior banco do sudeste asiatico, por $ 220 milhdes
(equivalente a 1,75% do total dos ativos na unidade, avaliados em $12,6 mil milhdes a 31 de
dezembro).

O UniCredit (cap. € 36,4 mil milhes, +2% para os € 6,285), maior banco italiano, pretende vender
ou dispersar o ramo de gestdo de ativos do banco, a Pioneer Investments, avaliado entre os € 2 mil
milhdes e os € 3 mil milhdes, segundo o Financial Times. O banco italiano que reportou um
prejuizo histérico de € 14 mil milhdes, segue assim o seu plano de alienacdo de ativos apos ja ter
anunciado uma venda minoritaria da Fineco (o seu banco de consumo online) e do ramo de Gestdo
de Credito.

O dono da famosa marca de sapatos de luxo Jimmy Choo esta a considerar uma Oferta Publica
Inicial pela sua empresa, Labelux, a ter lugar em Londres. A avaliacdo da empresa podera rondar
mil milhdes de libras. Esta operacdo vem confirmar os trés melhores meses iniciais em termos de
OPI, tanto mercado britanico como em termos mundiais, desde 2007.

Apos a Alibaba, maior empresa de comércio online do mundo, ter anunciado a escolha da bolsa
nova-iorquina como destino da sua Oferta Pdblica Inicial (IPO na sigla em inglés) por considerar a
bolsa de Hong Kong demasiado restritiva quanto a estruturas acionistas, o lider da bolsa preterida
veio anunciar que o mercado bolsista chinés devera ter de se adaptar as novas necessidades
do mercado.

A BP uma das maiores petroliferas europeias, chegou a acordo com a Agéncia de Prote¢do
Ambiental norte-americana para retomar a colocacdo de ofertas por contratos federais de
exploracdo petrolifera, situacdo que se mantinha suspensa desde o acidente de 2010, na
plataforma Deepwater Horizon, no Golfo do México. O acordo, que inclui compromissos da
petrolifera reforcando procedimentos de seguranca e ética, chega, ainda assim, tarde demais para
renovar o contrato que a BP detinha com o Departamento da Defesa que rendia mais de $ 2 mil
milhdes por ano.

cap. - capitalizagéo bolsista
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EUA |

Um estudo realizado pela Friedman Research Corporation, empresa que analisa dados de
seguranca automdveis, concluiu que 303 mortes, entre 2003 e 2012, estdo relacionadas com
falhas de airbags em modelos da General Motors, maior fabricante automdvel dos EUA. No més
passado ja tinha sido emitido um aviso de recall para os dois modelos em questdo por defeitos no
sistema de ignicéo.

A Amazon, uma das maiores retalhistas online do mundo, ir4 aumentar o pre¢o do seu servico
premium de entregas pela primeira vez em nove anos tentando fazer face ao crescimento dos
custos de envio. O servigo, que conta com mais de 23 milhdes de subscritores nos EUA, passara
dos atuais $ 79 para os $ 99 anuais.

A General Electric, conglomerado industrial de referéncia nos EUA, colocou um pedido junto dos
reguladores norte-americanos para avangar para um spin-off do seu negdcio de retalho
financeiro, Synchrony, avaliado em cerca de $ 17 mil milhdes. A GE planeia uma Oferta PUblica
Inicial na qual disponibilizaria 20% do capital da Synchrony, numa operacdo que poderia render
até $ 3,5 mil milhdes. O restante capital seria distribuido pelos acionistas da GE. O resultado ap6s
impostos da empresa financeira ascendeu aos $ 1,98 mil milhdes, em 2012,

Um consdrcio liderado pela agéncia de investimento de Singapura Temasek, avan¢ou com uma
oferta pela Olam, fornecedora de produtos agricolas, avaliando-a em $ 4,2 mil milhdes. O grupo ja
possui 52,5% e a oferta sera de S$ 2,23.

Outros ‘

Segundo os dados da imobhiliaria Rightmove, o Prego das Casas no Reino Unido registou uma
subida homoéloga de 6,8% em marco, com variagdo mensal de 1,6%.

De acordo com a evolugéo do indice de Precos no Consumidor, a inflagio homéloga da Zona
Euro desceu inesperadamente 10pb em fevereiro, para 0,7%, quando era esperada a sua
estagnacéo.

O indice de Precos no Produtor dos EUA registou um crescimento homélogo de 0,9%, em
fevereiro, ficando aquém dos 1,2% que eram aguardados. Em termos mensais registou-se uma
quebra inesperada de 0,1%, quando se antecipava um crescimento de 0,2%.

O indice de Confianga dos Consumidores norte-americanos, medido pela U. Michigan, caiu
inesperadamente em marco. A leitura recuou dos 81,6 registados para os 79,9, quando se
antecipava uma expansdo para os 82. Este valor é o0 mais baixo dos 0ltimos 4 meses, tendo 0s
consumidores se mostrado menos otimistas em relagéo ao futuro.

A Atividade Econdmica no Brasil cresceu mais do que o previsto, tendo registado em janeiro
um crescimento homologo de 0,93%, quando se aguardava apenas 0,4%. Em termos mensais, a
expansdo foi de 1,26%, superando os 0,94% aguardados.
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Resultados ‘ ‘
. . . . Dia do

Empresa 4°Trim. 2013 1° Trim. 2014 22 Trim. 2014 37 Trim. 2014 .

Investidor

Jerdnimo Marins * 13-01 DF n.a. n.a. n.a.

Sonae * 22-1 DF n.a. n.a. n.a.

Galp Energia * 27-1 AA 15-04 AR 14-07 A4 13-10 A4

Poriucel 28-M DOF 23-04 DF 21-07 OF 22-10 DF

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

BCF 03-02 DF 05-05 DOF 28-07 DF 03-05 DF

Mowvabass 05-02 DF 08-05 DF 30-07 DOF 06-11 DF

Galp Energia 10-02 AA 20-04 AR 28-07 AA 27-10 AA 04-03-2014

Semapa 12-02 OF 08-05 DOF 28-08 DF 31-10 OF

BES 13-02 OF 08-05 DF 25-07 DF 31-10 DF

Fortugal Telecom 18-02 AA 15-05 AA n.a. n.a.

|berdrola 18-02 AA 30-04 AA 23-07 AA 22-10 AA 18-02-2014

Media Capiial 18-02 OF n.a. na. na.

Sonae Capital 20-02 AA 08-05 DF 3-07 OF 30-10 DF

Jerdnimo Marins 25-02 DF 30-04 AA J0-07 AA 30-10 AA

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

EDF Renovaveis 26-02 AA 07-05 AA J0-07 AA 20-10 AA

Zon Opamus 27-02 OF 08-05 AA 3107 AA 06-11 AA 28-02-2014

EDFP 27-02 OF 13-05 DF 3107 OF 30-10 DF 14-05-2014

Telefonica 27-02 AA 00-05 AA H-07 AA 06-11 AA

Cimpor 2702 15-06 na. n.a.

Sonas Sierra 05-03 DF 08-05 DF 05-08 OF 04-11 DF

Al 06-03 DF n.a. n.a. n.a.

Cofina 06-03 DF n.a. n.a. n.a.

REN 10-03 OF 22-05 DF 307 OF 06-11 OF

Sonasecom 11-03 DF n.a. n.a. n.a.

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

Sonag Indlstria 12-03 DF 08-05 DF 30-07 OF 13-11 DF

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

ESS 18-03 OF 26-056 DF 25-08 DF 25-11 DF

Sonae 18-03 AA 14-05 DF 20-08 DF 12-11 A4

Indiex 19-03 AA n.a. n.a. n.a.

Gling 27-03 27-05 H-07 20-11

SAG N-03 n.a. n.a. n.a.

Soares da Costa 24-04 28-05 14-08 21-11

T. Duare 20-04 30-05 n.a. n.a.

Margier n.a. n.a. n.a. n.a.

|bersol n.a. n.a. n.a. n.a.

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

Redius n.a. n.a. n.a. n.a.

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

AA; Anss Aberurs; DF: Deposs Fecho; naa. - ngo diponivel (2) esperado
Foméz: Mib, Bloomberg, Rewiers, outras. *Resuliados Cperacionas
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Dividendos ‘ ‘
Empresa DPA  Assembleia Daa Data Obe. Ano Anierior
Brui Geral Pagamenio Ex-Div Pagamenio DPA Bru
Alri 0,020 - T4 - Esiimado 17-Mai-13 0,025
Banif - - - - - - 0,000
BCP == - 12-Mai-14 - - - - -
BES - 14-Abr-14 - - - - 0,000
BF| == - 23-Abr-14 - - - - -
Cimpor - - - - - 24-Jun-13 0,016
Cofina - - - - - 08-Mai-13 0,010
Coriiceira amorm - - - - - 30-Abr-13 0,100
CTT 0,400 05-Mai-14 T4 - Proposio 01-Jun-13 2,860
EDP 0,185 12-Mai-14 - - Proposio 23-Mai-13 0,185
EDP Renovaveis 0,040 08-Abr-14 - - Proposio 23-Mai-13 0,040
ESFG - - - - - - 0,000
F Ramada - - - - - 08-Mai-13 0,000
Galp Enargia*™ 0,144 22-Abr-14 - - Proposio 16-Mai-13 0,120
0,173 - - - Esiimado 18-5e-13 0,144
Giing - - - - - - 0,000
Iberdrola® 0,144 28-Mar-14 - - Proposio 03-Jul-13 0,157
0,150 - - - Esimado 30-Jan-14 0,126
Ibersol - - - - - 05-Jun-13 0,065
Impresa - 23-Abr-14 - - - - 0,000
Inapa - - - - - - 0,000
Indra - - - - - 08-Jul-13 0,340
J. Maring 0,305 10-Abr-14 T4 - Proposio 08-Mai-13 0,295
Mariier - - - - - - 0,000
Media Capital - - - - - 01-Mai-13 0,134
Mota-Engil 0,120 - - - Esiimado 24-Mai-13 0,110
Movabass 0,200 - - - Proposio 03-Jun-13 0,100
Porucel 0,210 21-Mai-14 2714 - Esiimado 06-Jun-13 0,160
Porugal Telecom 0,100 - - - Proposio 17-Mai-13 0,325
Redius - - - - - - 0,000
REN 0,171 03-Abr-14 - - Proposio 27-Mai-13 0,170
SAG - 30-Abr-14 - - - - 0,000
Semapa 0,250 23-Mai-14 T4 - Esiimado 14-Jun-13 0,255
Soares da Costa - - - - - - -
Sonas 0,033 30-Abr-14 2714 - Esiimado 30-Mai-13 0,033
Sonae Capial - 17-Mar-14 - - Proposio - 0,000
Sonae Indusiria - 04-Abr-14 - - Proposio - 0,000
Sonascom - - - - - 22-Mai-13 0,120
Temeira Duarke - - - - - 18-Jun-13 0,015
Telefonica™ 0,400 - T4 - Proposio - 0,000
0,350 - 4T14 - Proposio  06-Mov-13 0,350
Zon Cpamus - - - - - 24-Mai-13 0,120

na: Nao disponive!

Proposto: Anunciado pela empresa, 8 ser proposio @ Assembleia Geral

Aprovado: Dividendo ja aprovado pela Assembleia Geral

Estimado: Estimado pefo Mib

* Empresa paga dividendos 2 vezes ac ano (12 div. (3 pago em jansiro)

** Empresa paga dividendos 2 vezes a0 ano

Oz bancos Gue recorreram a apoio do Estado estao restitos de pagar dividendos.
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Ultimo Prego Alvo Potencial - . Capitalizagdo Variagao (%) PIE Dividend Yield

14-03-2014 Prego (€) Final '14 (€)  Valorizagéo (1) Recomendagdo  Risco Bolsista (Emn)

Semana M 3M 12M  YTD 2012 2013E 2014E 2012 2013E
PSI 20 7.317 61.568 2,1 47 15,2 17,6 11,6
IBEX 9.812 516.576 3,5 2,7 58 133 -1,1
Financeiras 12.004 -1,9 12,0 43,8 54,5 31,3
BCP 1) 0,21 - -- - 4.233 18 143 50,2 935 291 - - - - -
BES 1,35 1,20 -11,0% Vender Alto 5.416 47 114 38,8 371 297 31,9 perda 562,2 0,0%  0,0%
BPI 1,69 1,50 -11,5% Vender Alto 2.355 17 93 445 44 393 53 318 175 0,0%  0,0%
Telecomunicagdes 56.200 2,9 -3,0 2,7 -38 -6,8 11,8 12,5 15,2 0,7%  6,0%
Telefénica 10,95 14,40 31,6% Compra Médio 49.811 3,1 -33 2,8 -4.8 7,5 117 119 141 01%  6,9%
Portugal Telecom 3,16 3,80 20,2% Compra Médio 2.834 2,7 5,1 2,1 24,0 0,0 14,0 58 3979 87%  32%
Zon Optimus 5,53 5,65 2,2% Manter Médio 2.848 08 59 21 56,8 2,4 132 240 242 40%  34%
Sonaecom 2,27 2,80 23,3% Compra Alto 707 23 91 11,7 361 -116 72 81 247 79%  2,9%
Media 474 -4,3 231 18,1 127 238 10,9 - - 4.8% -
Impresa 2 1,60 - -- - 269 1,8 127 455 2636 468 278 - - 0,0%
Media Capital ) 1,68 - -- - 142 105 200 474 514 448 83 - - 9,7%
Cofina 2 0,62 - -- - 64 -4,3 31 18,1 127 238 10,1 - - 2,2%
Tecnologia 2.352
Indra 13,59 13,70 0,8% Manter Alto 2231 2,0 33 235 429 118 100 146 156 34%  2,5%
Novabase 3,87 4,00 3,4% Manter Alto 122 05 8,7 358 294 483 91 201 200 255% 19%
Electricidade 47.901 04 6,8 12,7 23,0 9,2 94 112 14,8 38%  4,0%
Iberdrola 4,82 4,80 -0,3% Reduzir Baixo 30.695 0,1 54 84 214 39 90 114 150 72%  62%
EDP 321 3,10 -3,3% Reduzir Baixo 11.727 09 119 214 314 201 83 120 125 81% 58%
EDP Renovaveis 457 5,60 22,6% Compra Baixo 3.983 0,2 36 18,6 130 183 276 305 345 1,0%  1,0%
REN 2,80 2,80 -0,1% Reduzir Baixo 1.497 2,7 58 25,5 234 253 89 125 138 83% 6,1%
Conglomerados 3.879 2,7 2,7 25,2 - - - - - - -
Sonae 1,29 1,35 4,7% Manter Médio 2.580 14 42 21,7 74 230 42,2 80 380 48%  2,6%
Semapa 9,97 8,70 -12,7% Vender Alto 1.179 55 0,4 20,0 453 224 53 147 172 104%  2,4%
Sonae Capital 0,48 0,37 -23,8% Vender Alto 120 0,0 11,6 371 152,6 455 perda perda perda 0,0%  0,0%
Retalho 70.677
Inditex 101,65 110,00 8,2% Manter Médio 63.362 3,8 8,5 -84 -9 -152 55 270 238 17%  22%
Jerénimo Martins 11,63 16,85 44,9% Compra Médio 7.316 38  -128 -17,6 264  -18.2 48 19,5 174 20%  2,5%
Industriais 3.062 -1,2 36 - - 169 - - - -
CTT 732 6,95 -5,1% Reduzir Médio 1.098 05 59 - - 309 - 192 168 - 55%
Sonae Industria 0,75 0,66 -91,0% Vender Alto 105 -9,0 -1,6 15,0 23,0 33,2 perda perda perda 0,0%  perda
Altri 2,62 2,25 200,2% Vender Alto 537 2,2 17 10,8 3,0 170 loss loss loss 13%  1,0%
Portucel 3,15 2,75 5,0% Vender Médio 2.420 0,0 0,0 0,0 16,0 8,4 6,2 99 9,4 94%  83%
Construcéo
Mota-Engil 5,18 3,20 -38,2% Vender Alto 1.060 18 53 17,2 171,2 19,8 - - - 6,6% 2,1%
Petréleo e Gas
Galp Energia 11,73 15,95 36,0% Compra Alto 9.723 -39 47 1,7 34 -1,6 27,1 33,2 28,7 20%  2,5%

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

17 margo 2014

A rendibilidade da carteira agressiva foi de -2,68% (+9,1% em 2014), perdendo 0,56pp vs. PSI20 (-2,5pp em 2014). Esta semana sai a PT e entra a Sonaecom.

Rendibilidade desde o langamento (27Jul04)
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Fonte: Bloomberg; Millennium investment banking

CARTEIRA AGRESSIVA
Rendibilidade Semanal da Carteira
Empresa Rating Ultimo Preco Alvo Potencial  Rendibilidade Performance

Risco Precolf) [€) Valorizagio Semanal Contribuigio Desvia
Jerénimo Marins Médio 11,63 18,85 45% -3,3% -0,75pp -0,33pp
Galp Enargia Al 173 15,95 36% -3.9% -0,78pp -0,15pp
Telefonica Médio 10,85 14,40 2% -3,1% -0,63pp -0,21pp
EDP Renovaveis Baixo 457 5,60 23% 0,2% 0,03pp 0,36pp
Portugal Telecom Médio 3,16 380 20% 2.7% -0,55pp -0,08pp
Carteira -2.68%
PS5l 20 -2.11%
Ganho/Perda -0.56pp
Explicado pela carieira -0,40pp
Explicada pela subsexposicao ace restanies Sules do PSIZ0 -0,16pp
Carteira para a proxima semana Alteragées a Carteira

Ratin Uttimo Preco Potencial .

Empresa Riseo Precol€) Awoefﬂ Valorizagio Entradas Saidas
Jerdnimo Maring Médio 11,63 16,85 45% Sonaecom FT
Galp Energia Alio 1,73 15,95 6%
Telefinka Médio 10,95 14,40 32%
Sonascom Ao 297 2,80 23%
EDF Renovaveis Baixo 457 5,60 23%
Rendibilidade

2010 2011 2012 2013 2014 1 Més 1 Semana
Carieira -7,3% -36,6% 14,6% 49,5% 9.1% -1,4% -2,7%
PSI20 -10,3% -27 6% 29% 17,5% 11,6% 2,6% -21%
Ganho/Perda 3.0pp A0pp  -39pp 32,0pp -2.5pp -4.0pp -0.6pp
desde 27 Jui04

{1} A Carterra & revista no diftimo diz de negociagdo de cada semana. Do unverso ot empresas sobre as quais temos cobertura fundamental contém os cinco titubs que t8m maior pofencial de valonzagso face 8o sew prego alvo. Admitimos gue 2

carteirg exta sempre mveshio's a 100% e cao'a titwl tem um peso de 20%.

{2} Dado o Milennium investment banking estar insends no Grupo BCP, ndo emitimos recomendagbes, estimativas ou prego alvo sobre o titwo BCP.
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Carteira Liquidez O @)

A rendibilidade da carteira liquidez foi de -2,68% (+2,6% em 2014), perdendo 0,56pp vs PSI20 (-9,0pp em 2014). Esta semana sai a PT e entra a Sonaecom.

CARTEIRALIQUIDEZ
Rendibilidade desdeolangamento (30 dez2011)
185 Rendibilidade Semanal da Carteira
180 —Cerkin  ——Fs0 Empresa Ra.tirlg Uttimo Prego Pot.encial Rentabilidade .Pe.rl?lmanoe i
Risco Plego ['E) Alvo [E:l valorlzagao semanal COII'[IIDI]IQ&O Desvio
185 Jerénimo Marins Médio 11,63 16,85 45% -3,8% -0,75pp -0,33pp
150 Galp Energia Ao 11,73 15,85 36% -3,9% -0,78pp -0,15pp
- Telefinica Médio 10,95 14,40 32% -3,1% -0,63pp -0,21pp
EDP Renovawveis Baixo 457 5,60 23% 0,2% 0,03pp 0,36pp
120 Poriugal Telecom Médio 3,16 350 20% 2.7% -0,55pp -0,08pp
105 Carteira | -Z,Eﬂ%l
% P3l 20 -211%
Ganho/Perda | -D:Eﬁppl
T8 Expiicado pela cangira -0,40pp
M1 120512 2300812 040213 180613 30M3 1300314 Explicado pela subexposicio aos resianes Sulos do PSI20 -0,18pp
Rendibilidade em 2013 Carteira para a proxima semana Alteragbes a Carteira
118 - Ay .
— Carrs SO Empresa Rr?;gg Pl:gltt::l;:; m:;e::; ‘\r'alop:rti‘z!::;: Entradas Saidas
Jerdnimo Marins Médio 11,63 16,35 45% Sonaecom FT
12 Galp Energia A 1173 1535 6%
Telefnica Médic 10,95 14,40 32%
108 R Sonascom Al 227 2,20 23%
//\ EDP Renovéveis Bao 457 580 23%
104 w’/\\ Rendibilidade
\V 2011 2012 2013 2014 1 Més 1 Semana
100 , , , , Carigira - 226% 41,6% 26% -1,4% 2.7%
311213 18101114 05/02i14 23102014 1303714 PSI20 -27 6% 2,8% 17,5% 11,6% 2,6% -21%
Ganho/Perda - 19.7pp 241pp -9.0pp -4.0pp -0.6pp

Fonte: Bloomberg; Milennium investment banking

(1) A Carteira & revista no (ftimo dia de negociagdo de cads semana. Do universo de empresas sobre as quais femos coberfura fundamental contém os cinco Hitwlos que t&m maior potencial de valonzagdo face ao sev prego abo, excluindo os fitwbs
menos liguidos. Admitimos que a carteira estd sempre investioa 2 1009 e cada titul fem um pezo o 2%,

(2) Daga o Millennium investment banking sstar insenich no Grupo BCF, ndo emiimos recomendagies, estimativas ou prego afvo sobre o fitwb BCFP.
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Declaracgoes (“Disclosures™)

. Este relatdrio 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 Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

L] Recomendacdes:

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 avaliagdo incluido neste relatério, € o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.

L] 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 0s membros dos respetivos agregados familiares ou situagdes legalmente
equiparadas de deterem agdes das empresas por eles cobertas.

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

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

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

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

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

L] 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 privatizagéo.

. Um membro do Conselho de Administragdo e da Comissdo 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 servi¢os de banca de investimento a Tagus Holdings
S.a.r.l. (“Oferente” no lancamento da oferta plblica de aquisicdo das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

- 0 Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Publica Inicial dos CTT,

realizada em dezembro 2013.

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

L] Recomendactes s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)
Recomendacéo fev-14 jan-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 26%  30%  55%  59%  77%  77% 8% 68% 7% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 17%  35%  23% 9% W%  12% 4%  11% 7%  15% 4% 27% 11% 40% 6%
Reduzr 17% 9%  18%  18%  14% 4% 0% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 35% 26% 5%  14% 0% % 7% T% 4% 4% 0%  14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisio 4% 0% 0% 0% 0% %  11%  14% 11%  11%  42% 18% 16% 20%  25%
Variag&o 102% 21% 102% 71% -17% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13%  na
PSI 20 7380 6697 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.

Prevengoes (“Disclaimer”)

A informagdo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera
ferramenta auxiliar, ndo devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agdo ou omiss&o, nem sustentar qualquer operagéo, 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 aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A..
Qualquer alteracdo nas condicdes de mercado podera implicar alteracées neste relatério. As opinides aqui expressas podem ser diferentes ou
contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizacdo de diferentes critérios e hipéteses. Néo pode,
nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteddo informativo que
compde este relatério, pelo que 0 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 informacéo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a revestir. A reproducéo total ou
parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagdo 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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