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NIKKEI 225* 14.411 09% -115%  -93%  Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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MBCP TH EU 1618 1% 49%  49%  |mpresa apresentou resultados do 4° trimestre
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EUROUSD 1203 02% 0% _ Celesio apresentou receitas anuais em linha com o aguardado
Eur 3m Dep* 0,280 0,0 45 - Acionistas minoritarios da Scania aconselhados a rejeitarem a oferta da Volkswagen
oT 10Y* 4519 80 1611 - Bank Millennium tem como objetivo aumentar o récio payout
Bund 10Y" 1,567 21 362 - Hertz planeia spin off do seu ramo de aluguer de equipamento de construgio

*taxa de juro com variagdes em p.b. . - . \ . T . . -
adelt veragieseme Allianz adquirire ativos da Milano Assicurazioni @ Unipol Gruppo Finanziario
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U] no ano General Motors podera ter de pagar indemnizag&o entre 6 € 10 mil milhdes de délares
PSI20 7434 18% 138%  Sears planeia um spin off da sua subsidiaria de roupa Lands’ End
IBEX35 930 1.3% 02%  Chinesa Weibo colocou pedido para Oferta Piblica Inicial no mercado norte-americano
FTSE100 (2) 6546  04% -2,8%
Value&Growth EU 14,00 12% 108% OUTROS
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Value&Growth US 102 00%  -15%  Balanga Comercial da Zona Euro com superavit de € 900 milhdes em janeiro

(1)Média entre compra e venda no fecho

(2)Sem risco cambial (certfcado quanio) Balanga Comercial italiana apresentou um superavit, no més de janeiro

Vendas de Automoveis na Europa com subida homéloga de 7,6% em fevereiro
Producao Industrial nos EUA expandiu-se 0,6%, no més de fevereiro

NAHB melhorou em margo com o valor de leitura a avancgar de 46 para os 47
Empire Manufacturing - atividade industrial acelerou o ritmo de expansdo em margo

Base 100 em Euros

18
106 AGENDA MACRO

Hora Pais Evento Estim. Ant.

9 1730 EUA IPC (m) (Bv.) 01% 0.1%

9 ——— 12  EUA IPC exchindo Almentacio e Energia (m) (fev.) 0,1% 0,1%

g E g g g 2 i g 1230 EUA Casas em inicio de consirugdo (v, 515K, BROK

S ° S S = - ° S 1% EUA Licengas de Constugdo (fev.) 5K 97K

——PSI20 —— S&P500 Euro Stoxx 750 Jado Balanca Comercial (ev.) YE009B  -y2790.08
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Ramiro Loureiro, Analista de Mercados {hi-Var. homdloga; {m)-\iar. menzal: (t)-Var. timestral; k-Mihares; M-Milhdes; B - Ml Milhdez; P - Preliminar F- Final
+351210037 856 Estimativas de consenso a 14/03/2014
ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt Fonte: Millennium investment banking, B b

As cotagées indicadas sdo os pregos de fecho da sessdo anterior. Se ndo for esse o caso, seré indicado. Leia a pendltima pagina para conhecimento de outras Declaragées e Prevengdes
dirigidas aos destinatarios deste relatorio.
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Fecho dos Mercados

Ambiente de M&A’s e IPO’s puxa por bolsas no arranque da semana

Portugal. O PSI20 subiu 1,8% para os 7450 pontos, com 18 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 425,8 milhdes de agdes, correspondentes a € 138,4 milhdes (8% abaixo da
média de trés meses). Pela positiva destacou-se o BPI, a subir 7,1% para os € 1,81, liderando os
ganhos percentuais, seguido da Altri (+4,5% para os € 2,739) e do BCP (+4% para os € 0,2223). O
Espirito Santo Financial Group (-1,3% para os € 4,579) foi o Unico a recuar.

Europa. O dia de ontem foi positivo para as agdes europeias que registaram ganhos na
generalidade das suas pragas. O mercado foi impulsionado pelo ambiente de fusdes e aquisi¢bes
e IPOs (ver abaixo em Noticias). Também os indicadores macroeconémicos acima do esperado
animaram os investidores, que consideraram que o resultado do referendo na Ucrania ja tinha sido
absorvido pelo mercado com as perdas da semana passada. Na Europa, todos os mercados com
excegdo do Footsie registaram ganhos acima dos 1% e nos EUA as bolsas seguiam com a mesma
tendéncia. O indice russo terminou a sesséo com ganhos de 3,7% e o ucraniano com perdas de
0,9%. O indice Stoxx 600 avangou 1,1% (325,83), o DAX ganhou 1,4% (9180,89), o CAC subiu
1,3% (4271,96), o FTSE acumulou 0,6% (6568,35) e o IBEX valorizou 1,7% (9975). Os setores
que maiores valorizagdes apresentaram foram Recursos Naturais (+1,9%), Industrial (+1,9%) e
Automével (+1,9%). O unico o setor em queda foi 0 da Alimentagdo & Bebidas (-0,17%).

EUA. Dow Jones +1,1% (16247,22), S&P 500 +1% (1858,83), Nasdaqg 100 +1% (3662,51). Todos
os setores encerraram positivos: Info Technology (+1,32%), Industrials (+1,29%), Financials
(+1,04%), Health Care (+0,91%), Telecom Services (+0,83%), Materials (+0,79%), Consumer
Discretionary (+0,71%), Consumer Staples (+0,7%), Energy (+0,64%) e Utilities (+0,63%). O
volume da NYSE situou-se nos 557 milhdes, 16% abaixo da média dos Ultimos trés meses (666
milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas 2,9 vezes.

Asia. Nikkei (+0,9%); Hang Seng (+0,5%); Shangai Comp (+0,1%).

A alema Allianz (cap. € 56,1 mil milhdes, +2% para os € 122,9), uma das maiores seguradoras da
Europa, concordou em adquirir os ativos da Milano Assicurazioni a Unipol Gruppo Finanziario
(cap. € 3,6 mil milhdes, +2,5% para os € 5,24), uma das maiores seguradoras italianas, por € 440
milhdes. O negocio inclui um premium-portfolio de € 1,1 mil milhdes, 729 agéncias e 500
trabalhadores. A seguradora italiana tem de vender ramos ou empresas da sua al¢ada no valor de
€ 1,7 mil milhdes, para poder obedecer as regras de concorréncia impostas apos ter ganho o
controlo da seguradora Fondiaria.

Portugal

Impresa apresentou resultados do 4° trimestre

A Impresa (cap. € 277 milhdes) apresentou ontem apds o fecho do mercado os resultados de 2013.
Atingiu em 2013 receitas consolidadas de € 237,2 mn (+3,5% em termos homologos). No 4°
trimestre de 2013, as receitas subiram 10,1% YoY para os € 68,1 mn, com as receitas publicitarias
a crescerem 11,4% YoY. O EBITDA no ano atingiu os € 30,4 mn (+55,7% YoY) e € 11,3mn no
trimestre (+54% YoY). Os custos operacionais no ano recuaram 1,3% YoY (sem considerar
amortizaces e depreciacdes e perdas de imparidade), sendo que os custos fixos cairam 6,5%
YoY.

A divida bancéria liquida atingiu € 188,2 mn no final de 2013, ou seja, uma redugédo de € 15,9 mn
face ao valor de € 204,1 mn registado em dezembro de 2012.

Pégina 2 de 9




T RS Gl il Diario Acdes 18 margo 2014

Refira-se que o Grupo Impresa aumentou a sua quota no mercado publicitario total em 1,6 p.p.,
com crescimento tanto no segmento televisdo, como no segmento imprensa.

Sonae Industria anunciou a venda dos ativos das fabricas de Auxerre e Le Creusot

A Sonae Industria (cap. € 106,5) anunciou ontem depois do fecho que a sua participada indireta
Isoroy tinha aceitado a oferta da Kronospan para a aquisicdo dos negocios e dos ativos das
fabricas de Auxerre e Le Creusot, localizadas em Francga, incluindo a transferéncia de
trabalhadores afetos aos respetivos negécios. O contrato de compra e venda foi celebrado ontem.
O anuncio mais acrescenta que com base nas contas de 31 de Dezembro de 2013, esta transagéo
tenha um impacto neutro nos capitais proprios consolidados da Sonae Industria e que a decisao de
alienar os negocios e os ativos das fabricas de Auxerre e de Le Creusot estd alinhada com a
estratégia de focar-se nos ativos mais rentaveis.

Esta operacdo ja tinha sido anunciada ao mercado em Janeiro Ultimos e portanto ndo constitui
novidade, o impacto neutral nas contas também néo é novidade uma vez que a empresa constitui
uma provisao/imparidade de cerca de € 40 milhdes no final do ano, essencialmente, para fazer face
a venda destes ativos.

Sonae Industria: Recomendagéo de Vender, Prego Alvo 2014 € 0,66, Risco Elevado.
Antonio Seladas, CFA, Analista de Agdes

Portucel adquire agdes proprias

A Portucel (cap. € 2,5 mil milhdes) comunicou ontem ao depois do fecho que tinha adquirido 90 000
e 40 350 agbes proprias nas sessdes de bolsa de 13 e 14 de Margo a preg¢os que variaram entre 0s
€ 3,087 e os € 3,145, tendo aumentado a sua posigéo para 6,56% do capital social.

Trata-se de operagdes recorrentes e tal como j& dissemos no passado dificil de perceber o objetivo
final, uma vez que a liquidez em bolsa ja reduzida, ficara ainda mais agravada. Sera provavel um
cancelamento de ages em determinada altura e desta forma justificar as aquisi¢des. Dito isto, &
sem ddvida um sinal inequivoco de confianga na atividade da empresa.

Portucel: Recomendagédo de Vender, Prego Alvo 2014 € 2,75, Risco Médio.
Antonio Seladas, CFA, Analista de Agdes

Europa

A alema Celesio (cap. € 4,9 mil milhdes, -0,1% para os € 24,81), prestadora de servigos
farmacéuticos e cuidados de saude, apresentou receitas anuais de € 21,4 mil milhdes em linha com
o aguardado pelos analistas, recuando 3,9% face ao ano anterior. O seu Ebitda ajustado foi de €
549 milhdes, ligeiramente abaixo dos € 551 milhdes previstos e o Ebit ascendeu aos € 424 milhdes,
ligeiramente acima dos € 420 avangados. O seu EPS ajustado foi de € 1,058, aquém dos € 1,068
projetados.

Da reunido do comité da Scania (cap. Sk 151,1 mil milhdes, -3,8% para os Sk 188,3), uma das
maiores fabricantes de tratores do mundo, veio o aconselhamento aos acionistas minoritarios para
rejeitarem a oferta da Volkswagen (cap. € 81,9 mil milhdes, -0,8% para os € 178,95), fabricante
automédvel alema, por considerarem o montante de € 6,7 mil milhdes um valor demasiado baixo. A
construtora alema j& possui 76,5% da fabricante sueca mas pretende uma aquisi¢do total da
fabricante sueca para implementar um novo plano que inclui sinergias de forma a competir com as
restantes empresas lideres. O comité referiu que a proposta néo reflete o valor de longo-prazo da
empresa nem as potenciais sinergias.

Pégina 3 de 9




T RS Gl il Diario Acdes 18 margo 2014

O CEO do Bank Millennium (unidade polaca do Millennium BCP), Jo&o Bras Jorge, anunciou que
a instituicdo bancéaria tem como objetivo aumentar o racio payout por forma a distribuir mais
lucros pelos seus acionistas. O diretor executivo adiantou que o objetivo passaria por pagar
dividendos equivalentes a 50% dos lucros. Foi ainda avangado que o banco esta a planear uma ou
duas emissdes de divida durante o ano de 2014, num montante que poderd ascender aos 500
milhdes de zlotys. A noticia é avangada pela imprensa que cita uma entrevista a um jornal polaco.

A Hertz (cap. $ 12,2 mil milhGes, +5% para os $ 27,29), empresa de aluguer de veiculos, esta a
planear um spin off do seu ramo de aluguer de equipamento de construgao, avanga o Financial
Times. Esta parte do negdcio da empresa norte-americana podera ser avaliada em cerca de $ 4,5
mil milhdes. Ja em dezembro, a empresa tinha anunciado estar a desenvolver um plano para
explorar mudancgas na estrutura da empresa.

cap. - capitalizagdo bolsista

EUA | |

Na sequéncia dos defeitos apontados aos carros da General Motors relacionados com falhas no
seu sistema de ignigdo a empresa ira enfrentar um processo nos tribunais em que lhe sera pedido
uma indeminizagdo entre os $ 6 mil milhdes e os $ 10 mil milhdes. A queixa ndo estd
relacionada com as mortes supostamente causadas por esta falha mas sim apenas a perda de
valor dos veiculos.

A retalhista norte-americana Sears, planeia um spin off da sua subsidiaria de roupa Lands’
End, no proximo més. A nova empresa sera transacionada no indice tecnoldgico NASDAQ. Os
detentores de agbes da Sears a 24 de margo irdo receber agdes do spin off num racio de 1:0,3
acoes. Antes da operagao, a Lands’ End ira pagar um dividendo de $ 500 milndes & empresa mée.

A empresa chinesa Weibo, que permite a publicagdo de posts na Internet semelhante aos do
Twitter, colocou na sexta-feira um pedido para uma Oferta Publica Inicial (IPO na sigla em
inglés) no mercado norte-americano, pretendendo angariar $§ 500 milhGes. No seu prospeto a
empresa avisou os investidores para os perigos do seu negdcio que incluem a regulamentagéo
restrita do governo chinés e a censura de publicages. O Goldman Sachs e o Credit Suisse serao
os bancos responsaveis pela colocagdo da empresa em bolsa.

O indice alem&o ZEW Survey de margo foi hoje revelado e indicou um menor aumento da
Confianga na Situagao Atual, tendo a leitura subido de 50 para 51,3 (quando o esperado era de
52). Em sentido inverso, o inquérito relativo as expectativas dos analistas e investidores
institucionais para os proximos seis meses decresceu a sua leitura de 55,7, no més anterior, para
46,6 (antecipava-se valor nos 52) indicando uma maior apreensao dos agentes econdmicos para o
futuro. A indicac&o para a Zona Euro também mostrou uma descida das expectativas, com a leitura
a baixar de 68,5 para 61,6.

A Balanga Comercial da Zona Euro apresentou um superavit, no més de janeiro, de € 900
milhdes, diminuido dos € 1,4 mil milhdes de dezembro e comparando com o défice de € 5,2 mil
milhdes em termos homologos.
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A Balanga Comercial italiana apresentou um superavit, no més de janeiro, tendo as exportagdes
excedido as importagdes em € 365 milhdes, o que compara com o défice de € 1,8 mil milhdes em
termos homélogos e o superavit de €3,6 mil milhdes em dezembro. Considerando apenas as
transacgdes intracomunitarias o saldo da Balanga Comercial foi positivo em € 1,3 mil milhdes,
crescendo dos € 179 milhdes no més passado e dos € 566 milhdes em janeiro de 2013.

As Vendas de Automoéveis na Europa aumentaram 7,6% em fevereiro face a igual més de 2013,
pelo sexto més consecutivo, suportadas pela recupera¢do econdmica e impulsionadas pela procura
dos novos modelos da Renault e da Audi, compensando a redugdo de precos. As vendas da
Volkswagem cresceram 7,2% (suportadas pelos modelos Audi A3 compact e pelo Q7). A Renault
registou uma subida de 11,5%. As do Grupo PSA (Peugeot Citroen) subiram 3,5%. Nos dois
primeiros meses do ano as vendas da Volkswagen registaram subida homéloga de 8,1%, Renault
12,2%, PSA 5,2%, BMW 2,5%.

A Produgéo Industrial nos EUA expandiu-se 0,6%, no més de fevereiro, bem acima dos 0,2%
antecipados. Concretamente, a Produgdo nas Fabricas cresceu 0,8%, suplantando os 0,3%
aguardados, correspondendo a maior expansdo desde agosto do ano passado. A Utilizagao de
Capacidade Instalada foi de 78,8%, tendo expandido 30 pb face ao periodo anterior. Este valor
superou a expectativa de 78,6% dos analistas.

O indice de mercado imobiliario norte-americano NAHB melhorou em margo, com o valor de
leitura a avangar de 46 para os 47, ainda assim de forma menos acentuada que o previsto (50).
Das trés componentes do indice duas registaram uma subida: vendas actuais (leitura subiu de 51
para 52), e potenciais compradores esperados no mesmo periodo (de 31 para 33), enquanto as
expectativas de vendas para os proximos seis meses diminuiram (leitura passou de 54 para 53). De
notar que o indice NAHB varia entre 0 e 100, sendo que valores acima dos 50 sugerem expansao e
abaixo desse nivel significam contracgao.

De acordo com o Empire Manufacturing a atividade industrial acelerou o ritmo de expansdo em
margo, mas de forma menos intensa que o previsto. O indicador passou de 4,48 para 5,61 vs.
consenso 6,50.
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Resultados ‘

) ) ) . Diago ~ Assembleia

Empresa 47 Trim. 2013 12 Trim. 2014 2° Trim. 2014 3% Trim. 2014 . Geral
Investidor L
Acionistas

Jerdnimo Mariing * 13-01 OF n.a. na. na.
Sonae * 22-01 DF n.a. na. n.a.
Galp Energia 2r-01 AA 15-04 AA 14-07 AA 13-10 AA
Poriucel 29-01 DF 23-04 DF 21-07 DF 22-10 DF 21-05-2014
BPFI 30-01 DF n.a. n.a. n.a. 23-04-2014
BCF 03-02 DF 05-05 DF 28-07 DF 03-05 DF 12-05-2014
Novabase 06-02 DF 08-05 DF 30-07 DF 06-11 DF
Galp Energia 10-02 AA 20-04 AR 28-07 AA 27-10 A4 04-03-2014 22-04-2014
Semapa 12-02 DF 08-05 DF 28-08 DF 31-10 DF 23-05-2014
BES 13-02 DF 08-05 DF 25-07 DF 31-10 DF 14-04-2014
Poriugal Telecom 18-02 AA 15-05 AA n.a. n.a.
Iberdrola 18-02 AA 30-04 AA 23-07 AA 22-10 AA 19-02-2014 28-03-2014
Media Capital 18-02 DF n.a. na. n.a.
Sonae Capital 20-02 AA 08-05 DF 31-07 DF 30-10 DF 17-03-2014
Jerdnimo Marins 25-02 DF 30-04 AA 30-07 AA 30-10 AA
Indra 26-02 DF n.a. n.a. n.a.
EDF Renovaveis 26-02 AA 07-05 AA 30-07 AA 20-10 AA 08-04-2014
Zon Opdmus 27-02 DF 08-05 AA 31-07 AA 06-11 AA 28-02-2014
EDF 2r-02 DF 13-05 DF 31-07 DF 30-10 DF 14-05-2014 12-05-2014
Telsfonica 27-02 AA 08-05 AA 3107 AA 08-11 A4
Cimpor 2r-02 15-05 n.a. n.a. 27-03-2014
Sonae Skerra 05-03 DF 08-05 DF 05-08 DF 04-11 DF
Al 06-03 DF n.a. n.a. n.a.
Caofina 06-03 DF n.a. n.a. n.a.
REN 10-03 DF 22-05 DF 31-07 DF 06-11 DF 03-04-2014
Sonaecom 11-03 DF na. n.a. na.
CTT 12-03 AA 13-05 n.a. n.a. 05-05-2014
Sonae Indistria 12-03 DF 08-05 DF 30-07 DF 13-11 DF 04-04-2014
Impresa 17-03 DF 28-04 DF 24-07 DF 28-10 DF
ESS 18-03 DF 26-05 DF 25-08 DF 25-11 DF 23-05-2013
Sonae 18-03 AA 14-05 DF 20-08 DF 12-11 AA
Indiiex 18-03 AA na. na. na.
Gling 27r-03 27-05 31-07 20-11 22-05-2014
SAG 3-03 n.a. na. n.a.
Soares da Cosia 24-04 28-05 14-08 21-11
T. Duarie 29-04 30-05 n.a. n.a. 31-06-2014
Marafer na. na. na. na.
Ibersol n.a. n.a. n.a. n.a.
Maoia-Engil n.a. n.a. n.a. n.a.
Redius n.a. n.a. n.a. n.a.
ESFG n.a. n.a. n.a. n.a.

AA; Antez Abertura; DF: Depois Fecho; n.a. - néo deponivel (2) ezperado
Fontz: Mib, Bloomberg, Feuters, ouras. *Resultados Operacionas
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Dividendos ‘

Empresa DFA  Azsembleia Data Data Obs. Ano Anterior
Bruiy Geral Pagamenio Ex-Div Pagamenio DFA Bruto
Aliri 0,020 - T4 - Esimado 17-Mai-13 0,025
Banif - - - - - - 0,000
BCP == - 12-Mai-14 - - - - -
BES - 14-Abr-14 - - - - 0,000
BR| == - 23-Abr-14 - - - - -
Cimpor - - - - - 24-Jun-13 0,016
Cofina - - - - - 08-Mai-13 0,010
Cordogira amorim - - - - - 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 Renovavsis 0,040 (08-Abr-14 - - Proposio 23-Mai-13 0,040
ESFG - - - - - - 0,000
F Ramada - - - - - 08-Mai-13 0,090
Galp Energia™ 0,144 22-Abr-14 - - Proposio 16-Mai-13 0,120
0173 - - - Esimado 18-32-13 0,144
Giling - - - - - - 0,000
|berdrola* 0,144 28-Mar-14 - - Proposio 03-Ju-13 0,157
0,150 - - - Esimado 30-Jan-14 0,126
Ibersol - - - - - 05-Jun-13 0,055
Impresa - 23-Abr-14 - - - - 0,000
Inapa - - - - - - 0,000
Indra - - - - - 08-Juk-13 0,340
J. Marins 0,305 10-Abr-14 T4 - Proposio 08-Mai-13 0,285
Mardfer - - - - - - 0,000
Media Capial - - - - - 01-Mai-13 0,134
Mota-Engll 0,120 - - - Esimado 24-Mai-13 0,110
Movabase 0,200 - - - Proposio 03-Jun-13 0,100
Porucel 0,210 21-Mai-14 2T14 - Esimado 05-Jun-13 0,160
Porugal Telecom 0,100 - - - Proposio 17-Mai-13 0,325
Redius - - - - - - 0,000
REN 0,17 (03-Abr-14 - - Proposio 27-Mai-13 0,170
SAG - 30-Abr-14 - - - - 0,000
Semapa 0,250 23-Mai-14 T4 - Esimado 14-Jun-13 0,255
Soares da Costa - - - - - - -
Sonas 0,033 30-Abr-14 T4 - Esimado 30-Mai-13 0,033
Sonae Capital - 17-Mar-14 - - Proposio - 0,000
Sonae Indusinia - 04-Abr-14 - - Proposio - 0,000
Sonaecom - - - - - 22-Mai-13 0,120
Teixegira Duarie - - - - - 18-Jun-13 0,015
Telefonica™ 0,400 - T4 - Proposio - 0,000
0,350 - 4T14 - Proposio 06-Mov-13 0,350
Zon Cpimus - - - - - 24-Mai-13 0,120

na: Néo disponivel

Proposto: Anunciado pela empresa, & ser proposto 8 Assembleia Geral

Aprovadc: Dividendo /& aprovado pela Assembisia Geral

Estimadlo: Estimadio pelo Mib

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

* Empresa paga dividendos 2 vezes a0 ano

Qs bancos que recoiveram a aooio oo Estado estdo restritos de pagar dividendos.
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Declaragées (“Disclosures”) ‘

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

] O Millennium BCP ¢é regulado e supervisionado pela 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 avaliagdo incluido neste relatério, é o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.

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

. Habitualmente, atualizamos as nossas valorizagdes entre 3 e 9 meses.

. O Millennium BCP proibe os seus analistas e os membros dos respetivos agregados familiares ou situagdes legalmente
equiparadas de deterem ag6es das empresas por eles cobertas.

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

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

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

compensagao 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 prove itos da banca de
investimento.

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

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

Ll 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
Supervisao da empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

. Millennium BCP através da sua area de Banca de Investimentos presta servigos de banca de investimento a Tagus Holdings
S.a.r.l. (“Oferente” no langamento da oferta publica de aquisicao das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

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

. 0 Conselho de Administragdo da Mota-Engil escolheu o BCP como “joint-book runner” relativamente a operagéo de oferta de

34 300 000 agdes ordinarias da Mota Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o anuncio divulgado no
dia 25 de fevereiro de 2014.

- Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)
Recomendagio fev-14 jan-14 dez13 set13 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% 7% 7% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 17% 35% 23% 9% 9% 12% 4%  1M1% 7% 15% 4% 21% 1% 40% 6%
Reduzr 17% 9% 18% 18% 14% 4% 0% 0% 0% % 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 35% 26% 5% 14% 0% 4% % % 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo 4% 0% 0% 0% 0% 4% 1% 14% 1% 1% 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 enderego www.millenniumbcp.pt ou

disponibilizada aos Clientes quando assim solicitado.

Prevengoes (“Disclaimer”)

A informacdo 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 operagédo, 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 alteragao nas condigdes de mercado poderd implicar alteragdes neste relatorio. As opiniées aqui expressas podem ser diferentes ou
contrérias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo de diferentes critérios e hipéteses. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteldo 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 relatdrio 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 utilizagao da informagao referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a revestir. A reprodugao 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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