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Fecho dos Mercados

!

Europa e EUA acentuaram ganhos com bons dados macroeconémicos

Portugal. O PSI20 subiu 0.8% para os 5765 pontos, com 11 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 524.6 milhdes de agbes, correspondentes a €109.9 milhdes (8% acima da
média de trés meses). As subidas da Galp Energia (+2.5% para os €12.300) e do BES (+3.4%
para os €0.755) apresentaram as maiores contribuicdes para a valorizagdo do indice nacional.
Pela positiva destacou-se o BES, liderando os ganhos percentuais, seguida da Galp Energia e do
BPI (+2.4% para os €1.004). O Banif liderou as perdas percentuais (-7.1% para os €0.013),
seguida da Jerénimo Martins (-2.0% para os €14.555) e da Sonae Industria (-0.8% para os
€0.486). A Portugal Telecom subiu 1.7% para os €2.920, acompanhando a tendéncia do setor na
Europa.

Europa. As pragas europeias acentuaram o0s ganhos, animadas por bons dados macro-
economicos dos dois lados do Atlantico: nos EUA o ISM Industria e os pedidos de subsidio de
desemprego; na Europa o PMI Industria. Além disso, os bons resultados da Soc Gen e o regresso
aos lucros do Lloyds também estiveram a impulsionar as bolsas. O indice Stoxx 600 avangou 1.2%
(303.29), o DAX ganhou 1.6% (8410.73), o CAC subiu 1.3% (4042.73), o FTSE acumulou 0.9%
(6681.98) e o IBEX valorizou 1.3% (8540.2). Os setores que maiores valorizagdes apresentaram
foram Recursos Naturais (+2.73%), Bancério (+2.25%) e Imobiliario (+1.69%). Pelo contrario, os
setores que menos subiram foram Farmacéutico (0.14%), Energético (0.49%) e Media (0.83%).

EUA. Wall Street terminou no verde, animada pelo ISM Indistria melhor que o esperado e a queda
nos pedidos de subsidio de desemprego para minimos de cinco anos. Dow +0,8% (15628,02),
S&P 500 +1,3% (1706,87), Nasdaq +1,4% (3675,744).Todos os setores encerraram positivos:
Industrials (+1,71%), Financials (+1,67%), Consumer Discretionary (+1,63%), Info Technology
(+1,18%), Energy (+1,17%), Telecom Services (+1,09%), Consumer Staples (+1,02%), Materials
(+0,85%), Utilities (+0,75%) e Health Care (+0,62%). O volume da NYSE situou-se nos 740
milhdes, 5% acima da média dos Ultimos trés meses (704 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as
perdas 3,5 vezes.

O banco britanico Lloyds foi quem mais impulsionou o Stoxx 600 na sess&o de ontem, ganhando
mais de 8%, depois de regressar aos lucros no primeiro semestre deste ano, e afirmar que esta em
negociagdes com o regulador para retomar o pagamento de dividendos.

REN comunicou os resultados do 2° trimestre de 2013

A REN publicou os resultados do segundo trimestre. O EBITDA no 2° trimestre subiu 1.3% face ao
periodo homdlogo para €132,5 milhdes. Excluindo os impactos ndo recorrentes, o EBITDA desceu
cerca de 2.8% face ao periodo homélogo para €127,1 milhdes, vindo 1.6% acima das nossas
estimativas. O resultado liquido ajustado de efeitos nédo recorrentes foi de €31,1 milhdes, acima
das nossas estimativas de €27,2 milhdes. O investimento no primeiro semestre foi de €58,9
milhdes, o que representa cerca de 30% do valor de investimentos que temos para o ano. De uma
maneira geral, consideramos que a REN divulgou um conjunto de resultados neutrais. Este ano o
ritmo de investimentos € menor (no ano passado por esta altura a empresa ja tinha executado 37%
do investimento total e em 2011 a percentagem de execugdo tinha sido de 40%), mas tendo em
linha de conta que os investimentos normalmente concentram-se na ultima parte do ano,
acreditamos que a empresa vai cumprir o farget de investimento que incluimos na avaliagdo (€200
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milhdes). Ap6s a divulgacdo destes resultados, continuamos confortdveis com as nossas
estimativas.

(para mais informagdes, por favor consulte o nosso Snapshot: REN - 2Q13 Earnings Highlights —
Slower pace of Capex, EBITDA sligthly above estimated de 01 de Agosto de 2013)

REN: Recomendagao de Manter, Prego Alvo 2013 €2,45, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de agdes.

Altri comunicou os resultados do 2° trimestre de 2013

A Altri divulgou ontem depois do fecho do mercado os resultados do 2T13. As receitas vieram
acima das nossas estimativas, €150Milhdes e cresceram 5% no ano, no entanto a Margem Bruta
continuou a ser afetada negativamente pelo pre¢o da madeira, tal como no 1T13. Desta forma, os
resultados liquidos divulgados, €16,1Milhdes foram ligeiramente acima das nossas estimativas. Par
mais informagéo ler Snapshot divulgado dia 1 de Agosto “ Strong top line...”

Altri: Recomendacg&o de Reduzir, Prego Alvo 2013 €1,75, Risco Elevado;
Antonio Seladas, CFA, Analista de agdes

De acordo com a CMVM, a Portugal Telecom informa que o Morgan Stanley passou a deter uma
participagdo qualificada e uma posicdo econdmica longa superiores a 2% dos direitos de voto
correspondentes ao capital social da PT. Esta alteragdo resultou do facto de, em 29 de julho de
2013, ter sido realizado um empréstimo relativo a 4 764 009 agdes ordinarias da PT ao grupo
Morgan Stanley. Na sequéncia desta transag¢do, o Morgan Stanley passou a deter uma participagédo
qualificada correspondente a 21 234 016 agdes ordinarias representativas de 2,37% do capital
social da PT e dos correspondentes direitos de voto, bem como uma posigdo econdmica longa
relativa a 21 632 445 agbes ordinérias representativas de 2,41% do capital social da PT.

Vendas de automdveis na lberia em Julho: sinais fortes de retoma para o retalho

As vendas de automéveis ligeiros de passageiros em Portugal mantiveram a forte tendéncia
positiva em Julho, tendo registado uma subida homéloga de 17.2% para as 10.844 unidades,
segundo dados da Associagdo Automével de Portugal (ACAP).

Em termos globais, estes nimeros a mostrar recuperagao sdo sinais positivos para o retalho

Em Espanha, as vendas regressaram as subidas, com um crescimento de 14.8% YoY, refletindo o
facto do plano de incentivo & compra (PIVE 2) ter terminado no final de Julho. No entanto j& foi
dado inicio a um novo plano de incentivo a compra (PIVE 3).

Jodo Flores, Analista de Agdes

Cofina apresentou resultados do 2°Trimestre ontem apés fecho do mercado

A Cofina apresentou ontem os resultados do 2°Trimestre, tendo as receitas registado uma queda
de 10.9% YoY e os custos recuado 9% YoY, pelo que os resultados operacionais cairam 24% YoY.
Em termos globais, o ritmo de queda das receitas (publicidade e circula¢do agravaram quedas) foi
superior ao ritmo de queda dos custos, o que penalizou os resultados operacionais. No segmento
de jornais as receitas recuaram 8.8% YoY (circulagdo -6% YoY, publicidade -15% YoY) mas os
custos cairam 7% YoY, com os resultados operacionais a cair 17% YoY. Nas revistas as receitas
recuaram 19% YoY (circulagdo -12% YoY, publicidade -29% YoY) e os custos cairam 15%, pelo
que os resultados operacionais negativos se agravaram em 44% YoY.
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Setor utilities — Consumo de eletricidade com ligeira recuperagao em Portugal

O consumo mensal de eletricidade em Julho (ajustado de temperatura e dias uteis) aumentou
ligeiramente (+0.1% face ao periodo homologo) em Portugal. Em Espanha, o consumo mensal de
eletricidade desceu cerca de 3.2% face ao periodo homélogo. De uma forma geral, parece-nos que
o consumo da eletricidade em Portugal segue uma trajetéria de estabilizagdo, enquanto em
Espanha continua a deteriorar-se.

YoY (%) Acum 2013 Jul-13 Juntl  Ma13  Apr13  Mar1l  Fevatd  Jand3  Dex 12 Nov.12 Out12 Sep12 Ago.12  Juk12
Congumo em Ponugal D50% 0.10% 150% -110% Q10%  160% -270% -080% -050% -190% 300% 420% -390% -360%
Congumo em Esparta 2.70% -3.20% 100% -190% -280% -180% S500% -410% -300% -270% O060% -180% -150% -2%0%

Fonte: REN; REE

Relembramos que no que diz respeito a EDP, os decréscimos de consumo tém um impacto mais
limitado, na medida em que as atividades de distribuicdo ndo sdo muito afetadas por quebra de
volumes (o modelo tem uma componente mais fixa) e que as atividades liberalizadas na Ibéria
representaram somente cerca de 8.7% do EBITDA da empresa no final do ano de 2012. No que diz
respeito a Iberdrola, as atividades liberalizadas em Espanha tém um peso mais significativo (cerca
20.7% do EBITDA no final de 2012), sendo que esta queda podera pressionar um pouco mais 0s
resultados.

EDP: Recomendagao de Comprar, Prego Alvo 2013 €2.85, Risco Baixo;
Iberdrola: Recomendagao de Comprar, Preco Alvo 2013 €5.00, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de agdes.

Telefénica troca acesso a rede 4G da Yoigo por servigos fixos de voz e banda larga

A Telefénica e a Yoigo assinaram um acordo que permite & Telefénica vender servicos 4G
prestados através rede da Yoigo e & Yoigo vender um produto integrado que inclua os seus
servicos moveis e 0s servigos fixos da Telefénica (voz e banda larga, através de ADSL e fibra). A
Telefénica ainda néo tinha langado servigos 4G (ao contrario de Vodafone e Orange) e o possivel
atraso na libertagdo da frequéncia de 800 MHz (prevista para Janeiro de 2014) levaram o operador
Espanhol a este acordo. A Yoigo pretende chegar a uma cobertura de 48% da populagdo com a
rede 4G até ao final deste ano.

A Telefénica e a Yoigo chegaram ainda a um acordo com a Abertis para a restruturagdo e
racionalizagdo das suas infraestruturas mdveis, que devera incluir a venda de 4.227 torres mdveis.
Apés esta venda, as redes da Telefonica e da Yoigo irdo usar a mesma infraestrutura.

Este acordo é positivo para a Telefénica porque lhe permite manter-se competitiva até a construgéo
da sua propria rede 4G, ao mesmo tempo que aumenta a rede de distribuigdo dos seus servigos
fixos. O acordo de partilha de infraestruturas mdveis vai de encontro a estratégia da empresa, pelo
que acordos de partilha de redes deverdo acontecer em mais mercados.

Para mais informagdes, por favor consulte o nosso “Company news: Telefonica - Telefénica gets
access to Yoigo’s 4G network in exchange for wireline voice and broadband” de 02/08/2013.

Telefonica: Recomendagao de Comprar, Prego Alvo 2013 €14.60, Risco Médio.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Agdes

A Allianz, maior seguradora da Europa, reportou uma subida de 27% nos lucros do 2° trimestre, a
beneficiar de bons resultados nas unidades de ndo-vida e gestdo de ativos. O resultado liquido foi
de €1,59 mil milhdes, superando os €1,33 mil milhdes esperados.
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A Axa, a segunda maior seguradora da Europa, apresentou uma queda de 3% no resultado liquido
do primeiro semestre, situando-se nos €2,47 mil milhdes, acima dos €2,43 mil milhdes esperados.
A pressionar os resultados da seguradora estiveram custos de €73 milhdes com as inundagfes na
Alemanha e de €228 milhdes em hedging.

A Kraft Foods, segunda maior empresa alimentar do mundo, reportou os resultados do 2°
trimestre fiscal, onde o EPS atingiu os $1,35 e o EPS ajustado $0,85, o que ndo deve ser
comparado com a estimativa de $0,67 dos analistas, pois exclui $0,62 do impacto de planos de
reforma e $0,09 de custos de reestruturagdo. As vendas foram de $4,74 mil milhdes, abaixo dos
$4,81 mil milhdes antecipados pelo mercado. Em 2013 espera alcancar um EPS Ajustado de
$3,40, melhor que o estimado em maio ($2,75).

A Procter & Gamble, maior empresa mundial de produtos de consumo, caiu 48% no resultado
liquido do quarto trimestre fiscal para $1,88 mil milhdes ou $0,64 por agdo. O EPS ajustado foi de
$0,79, melhor que os $0,77 previstos. As vendas cresceram 2,2% para $20,7 mil milhdes, acima
dos $20,55 mil milhdes estimados. A empresa reviu em alta o EPS ajustado anual em 5%-7% para
$4,25-$4,33, 0 que falha a estimativa dos analistas de $4,32.

A Exxon Mobil, maior petrolifera do mundo, reportou uma queda nos lucros trimestrais pela
primeira vez em quatro anos, pressionada pela queda dos pregos do crude. O resultado liquido
caiu 57% para $6,86 mil milhdes ou $1,55 por agdo. O EPS ajustado de $1,55 ficou abaixo dos
$1,89 estimados.

A Conocophillips, uma das principais petroliferas dos EUA, apresentou um EPS ajustado do 2°
trimestre de $1,41, acima dos $1,29 esperados, 0 que a levou a rever em alta as estimativas de
produgéo anuais.

A Metlife, maior seguradora do ramo vida dos EUA, registou uma quebra de 78% nos lucros do 2°
trimestre ontem depois do fecho, com um resultado liquido de $502 milhdes. EPS ajustado $1,44
excedeu o estimado pelo consenso $1,33.
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Resultados ‘

Empresa ETim. 2013 3°Trim. 2013 Dia do
Investidor

Galp Energia * 15-07 A4 14-10 A4

Porfucel 18-07 OF 21-10 OF

BPI 2407 DF 22-10 OF

|berdrola 24-07 AA 23-10 AA 23-10-2013

EDP Renovaveis 24-07 AA A0-11 AA

Zon Mulimedia 24-07 AA J0-10 AA

Sonaecom 24-07 DF n.a.

Telefinica 25-07 AA 08-11 AA

Indra 25-07 DF n.a.

EDF 25-07 OF n.a.

Gling 25-07 12-11

BES 26-07 OF 28-10 DF

Galp Energia 2007 AA 28-10 AA 05-03-2013

BCP 20-07 OF 04-11 OF

Impresa 20-07 OF 28-10 OF

Novabass 29-07 DOF 07-11 OF

Sonae Capial 30-07 DOF 20-11 OF

Sonae Indlsria 31-07 OF 14-11 OF

Jerdnimo Marins 31-0T7 AA 31-10 AA

REM 01-08 DF 08-11 DF

Marifer 01-08 DF 07-11 OF

Alri 01-08 DF n.a.

Cofina 01-08 DF n.a.

Sonae Sierra 08-08 OF 07-11 OF

Redius 08-08 28-11

Foriugal Telecom 14-08 A4 14-11 A4

Sonas 21-08 OF 13-11 OF

Cimpor 26-08 OF 25-11 OF

Mota-Engil 28-08 OF 21-11 OF

Media Capial 23-07 OF n.a.

lbersol 30-08 OF 12-11 OF

Semapa 30-08 OF 01-11 OF

ESFG n.a. n.a.

Soares da Cosia n.a. n.a.

Briza n.a. n.a.

SAG na. na.

A Anizz Aberurz; DF: Depoz Fecho; noa. - ndo deponivel (2) esperado
Fonte: Mib, Bloomberng, Reutere, outras. “Resuliados Operacionas
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DPA Daia Data
Empresa Bruio AG Pagamenio Ex-Div Cbs. Ano Anierior
Pagameniy  DPA Bruio
Coriioeira amorim 0100 04-Abr-13 30-Abr-13 25-Abr-13  Aprovado - 0.000
Media Capital 0134 29-Abr-13 mai-13 - Aprovade 190412 0.06%
Cofina 0010 18-Abr-13 08-Mai-13 03-Mai-13  Aprovade  11-05-12 0.010
J. Marins 0.205 10-Abr-13 08-Mai-13 03-Mai-13  Aprovade  30-04-12 0.275
F Ramada 0090 13-Abr-13 09-Mai-13 06-Mai-13 Aprovade  25-05-12 0.080
Galp Energia™ 0120 22-Abr-13 16-Mai-13 13-Mai-13  Aprovado  24-05-12 0.200
Poriugal Telecom 0325 19-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado  25-08-12 0.435
Alni 0025 18-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13 Aprovado  25-08-12 0.020
Sonaecom 0120 24-Abr-13 22-Mai-13 17-Mai-13  Aprovado  24-05-12 0.070
EDP 0.185 06-Mai-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovade  16-05-12 0.185
EDP Rencvaveis 0.040 23-Abr-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovado - 0.000
Zon Mulimedia 0120 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovade 250512 0.160
Mota-Engil 0110 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovade 170512 0.110
REN 0170 30-Abr-13 27-Mai-13 22-Mai-13  Aprovade  20-04-12 0.169
Sonae 0033 30-Abr-13 30-Mai-13 27-Mai-13  Aprovade  30-05-12 0.033
Novabase 0100 02-Mai-13 03-Jun-13 20-Mai-13  Aprovade  04-06-12 0.030
Ibersol 0055 06-Mai-13 05-Jun-13 31-Mai-13  Aprovade 110512 0.055
Foriucel 0160 21-Mai-13 06-Jun-13 03-Jun-13  Aprovade  20-04-12 0.2
Semapa 0.256 31-Mai-13 14-Jun-13 11-Jun-13 Aprovado  11-06-12 0.255
Teixeira Duarie 0.015 25-Mai-13 18-Jun-13 13-Jun-13 Aprovado - 0.000
Cimpor 0016 23-Mai-13 24-Jun-13 19-Jun-13 Aprovado  03-08-12 0.166
|berdrola® 0030 22-Mar-12 03-Jul-13 03-Ju-13  Aprovade  23-07-12 0.160
Indra 0.340 26-Jun-13 0%-Jul-13 0%-Jul-13  Aprovade  04-07-12 0.680
|berdrola® 0.130 22-Jul-13 22-Ju-13  Aprovado 0.000
Galp Energia™ 0.144 - set-13 - Esimade  18-09-12 0.120
Telefinica** 0.350 30-Mai-13 nov-13 - Aprovado - 0.000
BCP == - 20-Mai-13 - - - - 0.000
BES 0.000 27-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
= o - 24-Abr-13 - - - - 0.000
Banif 0,000 - - - - - 0.000
ESFG 0.000 26-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Telefonica* 0.000 30-Mai-13 - - Aprovade  18-05-12 0.530
Impresa 0.000 23-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Glink 0000 23-Mai-13 - - Aprovado - 0.000
Brisa 0.000 19-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
Inapa 0.000 10-Abr-13 - - Aprovado - -
Sonae Industria 0.000 12-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Sonae Capital 0.000 13-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
Soares da Costa - 30-Mai-13 - - - - 0.000
Margier 0.000 10-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
SAG 0.000 06-Mai-13 - - Aprovado - 0.000
Redius 0.000 31-Mai-13 - - Aprovado - 0.000
na: Nao disponivel

Proposto: Anunciado pela empresa, a ser proposto 8 Assembisia Geral
Aprovado: Dividendo (3 aprovado peia Assembleia Geral

Estimadio: Estimado pelo Mib

* Empresa paga dividendos 2 vezes ao ano (1° div. j2 pago em faneiro)
* Empresa paga dividendos 2 vezes 30 ano
** 05 bancos que recorreram a apoio oo Estado estao restritos de pagar dividendos.
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Millennium investment banking

Carteira Técnica

Zona Euro: A performance da dltima semana foi de 0.8%. A melhor contribuigdo foi de Gemalto
(+32pb) e a pior foi de Continental Ag (-2pb).

Carteira Zona Euro da dltima semana

Peso  Prego  Ultimo Variacdo Contribuicdo
Empresa Setor Inicial Ent?gda Prego %.;a Perf-:}rmangf:e
Aalbers Inds Industrial 3.64% 18.96 1920 1.2T% 0.05%
Coninental Ag Auomdvel 364% 11800 11740 -051% -0.02%
Efffage Consrugio 3.64% 40.87 4130 1.05% 0.04%
Gemalo Tecnokigico 3.64% 7738 84 8.83% 0.32%
Havas 5a Media 3.64% 539 573 6.34% 0.23%
Hannover Rueck Segurader 3.64% 56.20 5645  0.44% 0.02%
Lafarge Sa Construgio 3.64% 48.31 4930  -0.02% 0.00%
Publicis Groupe Media 3.64% 5847 6090 431% 0.16%
Sampo Cyj-A Shs Sequrador 3.64% 33.40 3329 -0.33% -0.01%
Wokers Kluwer Media 3.64% 18.17 1850 1.82% 0.07%
Zardoya Ofis Industrial 3.64% 10.74 1075 0.08% 0.00%
Apbes 40% 212%
Cash 60%
Carteira Técnica 0.85%
Euro Stoxx 2.16%
Diferenga -1.32pp
Explicada pela carieira -0.05pp
Explicada pela subsexposico ao Euro Sioxx -1.27pp
- Parformance no Gima ana 0 - Performance da Carteira desde o lancamento
——— Euro Stoxx Cartera Zona Eurg®
108
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1Semana  1Més 3Meses 6Meses YTD 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006= 2005*
Carteira®  0.8% 14%  -06%  -05%  04% 13.0% -142% 237% 84.9% -453% -3.8% 234% 6.8%
Euro Stoxx  2.2% 5.8% 4.2% 52%  83% 155% -177% -0.1% 234% -453% 48% 104% 240%

* A carteira tem exposig8o varidvel so mercado acionista
** Fecho na dtima quinta-feira de cada ano, exceto em 2008 (terga-faira 20/12)

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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EUA: A performance da Ultima semana foi de 0.7%. A maior contribui¢do foi de Henry Schein Inc
(+20pb) e a pior foi de Intl Paper Co (-9pb).

Carteira EUA da dltima semana

Peso  Preco  Ultimo Variagio Contribuigio

Empresa Setor Inicial Entrada  Prego % Performance
Bosion Scienfic Farmacdusco 6.67% 10.83 1115 295% 0.20%
Comerica Inc Banca 6.67% 42.70 4340 1.54% 0.11%
Henry Schein Inc Farmacéuico 6.67/% 10335 10646 3.01% 0.20%
Ind Fivr & Frag Quimico 6.67% 79.70 8192  279% 0.19%
Ind Paper Co Recursos Naturais 6.67% 50.19 4949  -1.39% -0.0%%
Sempra Energy |Jaies 6.67% 87.11 88.49 1.58% 0.11%
Agies 40% 1.76%

Cash 0%

Carteira Técnica 0.7%
S&P 500 1.0%
Diferenga -0.28pp
Explicada pela carieira 0.7%pp
Explicada pela subexposico ao 5&F 500 -1.06pp

Performance no dttimo ano . Performance da Carfeira desde o lancamento

120
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—S&P 500 Carteira EUA®
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1 Semana 1 Més 3 Meses 6§ Meses YTD 2012 2011 2010 2009 2008~
Carteira® 0.7% 1.8% 4 7% 6.4% 11.2% 127% -5.2% 20.4% 35.1% -34 4%

S&P 500 1.0% 3.8% 5.2% 11.8% 17.5% 13.4% 0.0% 12.8% 23.5% -38.5%

* A carteira tem exposicdo variavel ao mercado acionista
™ backtest

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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Opinido Técnica

Os indices de referéncia europeu e norte-americano estdo em niveis psicolégicos importantes, o
que os levou a lateralizar nas ultimas sessdes. Hoje estdo a revelar alguma forga adicional para
os ultrapassar, mas principalmente nos EUA pode-se assistir a perdas de 8%, corregdo que
consideramos saudavel em termos técnicos e aproveitadas para entrada gradual ou reforgo de
posicdes. Na Europa, a queda potencial pode ser de 6%, no entanto estamos mais inclinados para
uma subida de 6% porque o indice se encontra num canal ascendente, faltando contudo a
confirmagao de aumento de volume. Face ao exposto, esta semana vamos aumentar a exposi¢ao
da Carteira da Zona Euro de 40% para 60% e manter na Carteira dos EUA os 40%, uma vez
que, dada a rotatividade dos rebalanceamentos (semanais), as mesmas sdo mais exigentes nos
critérios de curto prazo.

STOXX 600

O Stoxx 600 esta a quebrar em alta a resisténcia dos 300 pontos, o0 que aliado ao facto de se ter
mantido acima da base do canal ascendente do ultimo ano (a azul) nas Ultimas sessdes, em modo
de lateralizagdo, lhe pode dar forca para continuar a tendéncia positiva e subir até ao topo da
figura (+6%), embora esteja a faltar ainda o aumento de volume. Esta agora mais afastado o risco
de uma corre¢do de curto prazo e da formagdo do ombro direito de um Head & Sholders, com
ombro esquerdo em meados de margo e cabega no final de maio, nos 310 pontos, maximos do
ano. Contudo, a projecgéo desta figura técnica de reverséo traria o indice europeu de regresso aos
280 pontos no curto prazo (perda potencial de 6%). Para o longo prazo, o cenario do Stoxx 600
mantém-se positivo, com potencial de valorizagdo de 20%, até aos 360 pontos, enquadrado no
canal ascendente dos Ultimos 4 anos (a rosa).

S
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7 2008 2009 2011 2012 2013 2014
SXXP Index (STOXX Europe 600 Price Index EUR) Graph 10 Copyright@ 2013 Bloomberg Finance L.P. 01-Aug-2013 15:41:38

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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PSI20

O PSI20 lateralizou na Ultima semana, 2% acima do suporte dos 5600 pontos (a azul), depois de
uma tendéncia positiva bem definida no curto prazo (a rosa), o que lhe confere um potencial de
subida até a resisténcia dos 6000 pontos, na linha descendente iniciada em 2009 (a amarelo), 6%
acima dos niveis atuais, e posteriormente os 6350 pontos (+10%), méaximos do ano. Se o indice
nacional fraquejar e ndo confirmar a linha de tendéncia positiva de curto prazo a rosa, podera
voltar aos 5200 pontos (a verde), cerca de 10% abaixo do fecho de 31 de julho. O cenario de
longo prazo também se mantém positivo desde final de 2012, quando ultrapassou a linha negativa
2007-2012 (a vermelho), com target nos 7350 pontos (+28%), apesar da barreira intermédia dos
6600 pontos (+15%).

2008 2009 2011 2012 2013

PSI20 Index (PSI 20 Index) Graph 10 2 3 Copyright® 2013 Bloomberg Finance L.P. 01-Aug-2013 16:10:26

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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S&P 500

Depois de varias sessdes a lateralizar, o0 S&P 500 esta hoje a renovar maximos de sempre, ja a
querer ultrapassar o nivel psicolégico dos 1700 pontos. No entanto, enquanto o indice estiver
abaixo dos topos dos canais ascendentes dos Ultimos dois anos (a verde) e de longo prazo (a
rosa), estd sujeito a uma corregdo até a base do canal a verde, nos 1550 pontos (-8%). Para
investimentos a longo prazo a tranquilidade matem-se, uma vez que a base do canal a rosa, nos
1400 pontos, esta ainda a 17% dos niveis atuais.

"
el 5 4

i
/

2008 2009 2010 2011 2012 2013
SPX Index (S&P 500 Index) Graph 10 Daily 26JUL2008-25JUL2013 Copyrightg 2013 Bloomberg Finance L.P. 01-Aug-2013 15:45:09)

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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CARTEIRA ZONA EURO
A Carteira Zona Euro estara 60% investida em 9 empresas (peso 6,7% cada).

Carteira Zona Euro para esta semana

2 agosto 2013

Ticker Bloomberg Empresa Setor Peso Inicial  Prego Entrada
AGS BB Equity Ageas Segurador 6.7% 30.35
BNP FP Equity Bnp Paribas Banca 6.7% 4975
CNF FFP Equity Cnp Assurances Segurador 6.7% 1255
ENG SM Equity Enagas Sa Uiides 6.7% 18.58

+ HAV FP Equily Havas Sa Media 6.7% 573
HOT GY Equity Hochief Ag Construciio 6.7% 56.96
KN FP Equiy Naixis Banca 6.7% 3.90
KNEBY FH Equity Kone Cyj-B Indusirial 6.7% o7.05
UCG IM Equity Unicredit Spa Banca 6.7% 423
Agoes 0%
Cash 40%

CARTEIRA EUA

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

Carteira EUA para esta semana

Ticker Bloomberg Empresa Setor Peso Inicial  Prego Entrada
FITE US Equey Fifth Third Banc Banca 3.68% 19.60
GME US Equity Gamesiop Corp-A Retalho 3.6% 49,98
GNW LIS Equity Genworth Finand Segurador 3.6% 13.15
HSIC US Equity Henry Schein Inc Farmacéuico 3.6% 106.45
HSY US Equity Hershey CofThe Alimentacdo e Bebidas 3.6% 86.95
|P LS Equity Ind Paper Co Recursos Maturais 3.6% 40,49
KMX LS Equity Carmazx Inc Redalho 3.6% 4973
FOCC US Equity Pagerson Cos Farmacéuico 3.6% 41.64
PSX US Equily Phillips 66 Energia 3.6% 60.52
SRE US Equity Sempra Energy Lidliges 3.6% 88.49
WYN LS Equity Wiyndham Worldwid Viagens e Lazer 3.6% 63.71
Agdes 40%

Cash B0%

* Permanece em carteira, apenas ajusta peso na nova composigao.
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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 bep).

] O Millennium bcp é regulado pela Comissdo de Mercado de Valores Mobiliarios.

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

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

. O Millennium bep 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 bep pode ter relagdes 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 e ndo vao receber

nenhuma compensagéo por fornecerem uma recomendagédo especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou
existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente & recomendagéo.

. A remunerag&o dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos de 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 privatizagéo.

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

. Um membro do Conselho de Administragdo Executivo do Millennium bcp € membro do Conselho Geral e de Supervisdo da
empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

. 0 Banco Millennium bep Investimento, S.A. (atualmente incorporado no Millennium bep) integrou o consércio, como "joint
global coordinator”, de IPO (Initial Public Offering) da EDP Renovaveis.

- O Banco Millennium bcp Investimento, S.A. (atualmente incorporado no Millennium bcp) integrou o consércio, como "Co-
leader", da operagao de aumento de capital do BES, realizada em Abril 2009.

. O Millennium bep integrou o consércio, como "Co-Manager", da operagdo de aumento de capital do BES, realizada em Maio
2012.

. Millenniumbcp 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 aquisicado das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

- Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium bep (%).
Recomendagao jul<13  jun-13 mar13 dez-12 jun-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 68%  77% 76%  77% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 9% 9% 10% 12% 4% 1% 7% 15% 4% 21% 1% 40% 6%
Reduzr 18% 14% 14% 4% 0% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 5% 0% 0% 4% ™% 1% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo 0% 0% 0% 4% M% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagao 30% -46% 30% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 5721 5557 5822 5655 4,698 5494 7588 8464 6341 13019 11,198 8619 7,600

Prevencgdes (“Disclaimer”)

A informag&o contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatérios, como mera
ferramenta auxiliar, ndo devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agdo ou omissao, nem sustentar qualquer operagao, 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 podera implicar alteragdes neste relatério. As opinides 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 conteudo 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 relatorio 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 utilizagdo 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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