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Fecho dos Mercados

EUA e Europa no vermelho apesar de bons indicadores de atividade terciaria

Portugal. O PSI20 recuou 0,3% para os 5757 pontos, com 10 titulos em queda. O volume foi
fraco, transacionando-se 331,9 milhdes de agdes, correspondentes a €60,6 milhdes (40% abaixo
da média de trés meses). Atendendo ao seu peso no PSI20, as descidas da Jerénimo Martins (-
1,5% para os €14,55) e do BES (-1,9% para os €0,727) foram as que mais condicionaram o indice
nacional. A Altri liderou as perdas percentuais (-2,1% para os €1,924). A Portugal Telecom recuou
0,1% para os €2,92, contrariando a tendéncia do setor na Europa. Pela positiva destacou-se a
Cofina, a subir 0,9% para os €0,45, liderando os ganhos percentuais, sequida da Galp Energia
(+0,6% para os €12,520) e da Mota Engil (+0,3% para os €2,726).

Europa. A maioria dos principais indices europeus terminou em terreno negativo, com o0s
investidores alheios aos bons indicadores de atividade nos servigos tanto na Zona Euro como nos
EUA, em contraste com o Brasil. O DAX perdeu 0,1% (8398,38), (4049,97), o FTSE deslizou 0,4%
(6619,58) e o IBEX desvalorizou 0,2% (8560,8). A escapar esteve o francés CAC, que subiu 0,1%
e o indice Stoxx 600, que avangou 0,2% (304,75). Os setores que maiores valorizagdes
apresentaram foram Servigos Financeiros (+1.19%), Recursos Naturais (+1.04%) e Construgéo
(+0.85%). Pelo contrario, os setores que mais cairam foram Bancario (-0.61%), Quimico (-0.49%)
e Retalho (-0.08%).

EUA. As pracas norte-americanas encerraram ontem no vermelho, apresar do ISM Servigos nos
EUA mostrar uma aceleragdo surpreendente do ritmo de expansdo da atividade. A pressionar
esteve o setor da Construcdo e as declaragdes do presidente da Fed em Dallas de que o banco
central estd mais perto de abrandar o ritmo de compra de ativos. Dow -0,3% (15612,13), S&P 500
-0,15% (1707,14), Nasdaq +0,09% (3692,951).0s setores que encerraram positivos foram: Info
Technology (+0,19%) e Consumer Staples (+0,07%). Os setores que encerraram negativos foram:
Utilities (-0,71%), Industrials (-0,38%), Energy (-0,28%), Materials (-0,26%), Financials (-0,23%),
Consumer Discretionary (-0,21%), Health Care (-0,17%)e Telecom Services (-0,05%). O volume da
NYSE situou-se nos 494 milhdes, 30% abaixo da média dos Ultimos trés meses (701 milhdes). As
perdas ultrapassaram os ganhos 1,1 vezes.

O Credit Agricole, terceiro maior banco francés, relatou uma subida homoéloga no resultado
liquido, de €56 milhdes para €696 milhdes, acima dos €481,6 milhdes estimados. O EPS ajustado
de €0,27 ultrapassou as expetativas de €0,20.

Bankia vende participacédo de 20% na Indra

O banco Espanhol Bankia comunicou na passada 62 Feira ter vendido a sua participacdo de 20%
no capital da Indra ao estado Espanhol (SEPI — Sociedad Estatal de Participaciones Industriales).
O Bankia vendeu 33 milhdes de agbes a um prego de €10,194/ agéo, ou seja com um desconto de
2,5% face ao prego de fecho na 62 Feira.

A agao tem estado pressionada com o anunciado desinvestimento do Bankia. E ainda esperado
que o Liberbank venda a sua participagdo de 5% no capital da Indra como forma de reforgar os
seus niveis de capital. De qualquer forma, a redugao do risco de share overhang e o facto de a

Pégina 2 de 8




Millennium investment banking [MEIINAYET 6 agosto 2013

SEPI ter dito que o investimento era de médio prazo, levaram as agdes da Indra a ganhar 9,2% no
dia de hoje, para os €11,41.

Indra: Recomendagéo de Comprar, Prego Alvo 2013 €12.35, Risco Elevado.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Agbes

Depois do Bankia, Liberbank vende participagao de 5% na Indra

O Liberbank colocou ontem no mercado, depois do fecho, através de “accelerated bookbuilding”, 0s
5% que detinha no capital da Indra. A operagdo foi feita a um prego de €10,90/ acdo, o que
representa um desconto de 4,5% face ao preco de fecho de ontem. Esta colocagdo acontece
depois do banco espanhol Bankia ter vendido na passada 62 Feira a sua participagdo de 20% no
capital da Indra ao estado Espanhol. Depois destas operagdes, o free float da Indra é agora de
63,5%.

Com o desinvestimento do Bankia e do Liberbank, desparece o risco de share overhang que
afetava a performance da agéo. As acdes da Indra ganharam 9,2% durante o dia de ontem.

Daqui para a frente, a atengao volta-se para os fundamentais da empresa. Lembramos que a
margem da Indra se encontra bastante pressionada devido a um pressao intensa sobre os pregos
em Espanha. Em resultado, a evolugdo macro de Espanha e consequentemente a evolugdo do
negocio doméstico da Indra véo ser chave para a performance da a¢do. Achamos também que o
nivel de endividamento continua a ser uma preocupagdo, pelo que gostariamos que a Indra
apresentasse uma maior disciplina a este nivel nos préximos trimestre por forma a fortalecer o seu
balango.

Indra: Recomendagédo de Manter, Prego Alvo 2013 €12.35, Risco Elevado.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Agdes

A Salzgitter, uma das principais fabricantes de ago alemds, espera uma perda antes de impostos
cerca de €400 milhdes este ano, devido a queda de encomendas justificada com problemas da
economia na Europa.

A MunichRe, maior resseguradora do mundo, divulgou que o lucro do 2° trimestre.caiu 35%, com
os gastos devido a desastres naturais a aumentarem. O resultado liquido foi de €529 milhdes,
abaixo dos €557,1 milhdes estimados. Resultado operacional €594 milhdes, inferior aos €953,4
milhdes aguardados.

A finlandesa UPM-Kymmene, segunda maior produtora de papel da Europa, apresentou os
resultados do 2° trimestre. O resultado liquido recuou 45% para €114 milhdes. O EPS ajustado foi
de €21, acima dos €0,18 previstos. As vendas cairam 4% para €2,52 mil milhdes, melhor que os
€2,51 mil milhdes do consenso. A empresa prevé que a unidade de papel beneficie de redugdo de
custos e melhoria de encomendas sazonais no segundo semestre comparando com 0s primeiros
seis meses do ano.

O Sky Deutschland, operador alem&o de cabo e satélite, apresentou os seus numeros do 2°
trimestre, com o EBITDA a crescer 60% para €36,8 milhdes, acima dos €32,6 estimados. As
receitas aumentaram 15% para €375,4 milhdes, melhor que os €373,5 milhdes esperados. A
empresa reiterou o outlook anual.

A farmacéutica alema Merck KGaA, reportou as contas do 2° trimestre. Com um crescimento de
11% nos lucros. O EBITDA foi de €826,4 milhdes, acima dos €825,8 milhdes estimados.
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A Deutsche Post, empresa de servigos postais, reportou resultados do 2° trimestre. EBIT cresceu
14% para €619 milhdes vs. consenso €602 milhdes, vendas €13,65 mil milhdes vs. consenso €14,0
mil milhdes, EPS ajustado €0,35 vs. consenso €0,31. A empresa reviu em alta as previsdes para o
lucro operacional em 2013.

A Lanxess, alemd especializada em produtos quimicos e polimeros, divulgou um Ebitda excluindo
extraordinarios de €198 milhdes no 2° trimestre, melhor que o antecipado pelos analistas (€191,2 milhdes).
A empresa reviu em baixa as previsdes para 2014.

O britanico HSBC Holdings, um dos maiores bancos da Europa, apresentou resultados antes de
impostos de $14,1 mil milhGes, relativos ao 1° semestre. As provisdes para crédito malparado
atingiram os $3,1 mil milhges. O racio Core Tier | no final do periodo situou-se nos 12,7%. O
resultado liquido cresceu 10% para os $10,28 mil milhdes, beneficiado por menores imparidades de
crédito nos EUA, mas falhou os $10,57 mil milhdes projetados pelos analistas.

Anténio Horta-Oso6rio, CEO do Lloyds Banking, revelou durante o investor roadshow que pretende
distribuir 60% a 70% dos lucros do banco até 2015. A noticia é avangada pelo Financial Times, que
cita fontes envolvidas nas reunides.

EUA

A Tyson Foods, maior produtora de carne do mundo, reportou os dados do 3° trimestre fiscal,
com o EPS ajustado a situar-se nos $0,69, acima dos $0,60, com vendas de $8,73 mil milhdes,
igualmente superiores aos $8,64 mil milndes esperados. A empresa reiterou o target de receitas
anuais nos $34,5 mil milhdes.
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Resultados ‘

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

Galp Energia* 15-07 AA 14-10 AA

Porucel 18-07 DF 21-10 DF

BPI 24-07 DF 2210 DF

Iberdrola 2407 AA 2310 AA 23-10-213

EDP Renovaveis 2407 AA 3011 AA

Zon Mulimedia 2407 AA 30-10 AA

Sonaecom 24-07 DF n.a.

Telefinica 25-07 AA 08-11 AA

Indra 25-07 DF n.a.

EDP 25-07 DF na.

Gling 26-07 1211

BES 26-07 DF 28-10 DF

Galp Energia 20-07 AA 28-10 AA 05-03-2013

BCP 28-07 DF 04-11 DF

Impresa 28-07 DF 28-10 DF

Movabasze 28-07 DF 07-11 DF

Sonae Capital 30-07 DF 20-11 DF

Sonae Indistria 31-07 DF 14-11 DF

Jeronimo Marins 307 AA 31-10 AA

REM 01-08 DF 06-11 DF

Mardizr 01-08 DF 07-11 DF

Alri 01-08 DF n.a.

Cofina 01-08 DF n.a.

Sonae Sierra 08-08 DF 07-11 DF

Redius 08-08 2811

Portugal Telecom 14-08 A4 14-11 AA

Sonae 21-08 DF 13-11 DF

Cimpor 26-08 DF 2511 DF

Mota-Engil 28-08 DF 21-11 DF

Media Capial 23-07 DF n.a.

Ibersol 30-08 DF 1811 DF

Semapa 30-08 DF 01-11 DF

ESFG n.a. n.a.

Soares da Costa na. na.

Briza n.a. n.a.

SAG n.a. n.a.

AA: Anes Aberurs; OF: Depois Fecho; naa. - ndo disponivel (2] esperada
Foniz: Mib, Bloomberg, Fiewers, outrss. *Resuitados Operacionais
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Dividendos ‘

DPA Daia Daia
Empresa Bruio AG Pagamenio Ex-Div Obs. Ano Anierior
Pagamenio  DPA Bruio
Cioriiceira amorim 0.100 04-Abr-13 30-Abr-13 25-Abr-13  Aprovado - 0.000
Media Capiial 0134 29-Abr-13 mai-13 - Aprovado  19-04-12 0.069
Coina 0.010 18-Abr-13 03-Mai-13 03-Mai-13  Aprovado  11-058-12 0.010
J. Marins 0.295 10-Abr-13 08-Mai-13 03-Mai-13  Aprovado  30-04-12 0.275
F Ramada 0.090 18-Abr-13 09-Mai-13 06-Mai-13  Aprovado  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 03256 19-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado  25-05-12 0.436
Al 0.025 18-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado  25-05-12 0.020
Sonascom 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  Aprovado  16-05-12 0.188
EDF Renovavels 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  Aprovado  25-05-12 0.160
Mota-Engil 0.110 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovado  17-05-12 0110
REM 0170 30-Abr-13 27-Mai-13 22-Mai-13  Aprovado  20-04-12 0.169
Sonas 0.033 30-Abr-13 30-Mai-13 27-Mai-13  Aprovado  30-05-12 0.033
Movabase 0100 02-Mai-13 03-Jun-13 20-Mai-13  Aprovado  04-06-12 0.030
Ibersol 0.055 06-Mai-13 05-Jun-13 31-Mai-13  Aprovado  11-05-12 0.055
Poriucel 0160 21-Mai-13 06-Jun-13 03-Jun-13 Aprovado  20-04-12 0221
Semapa 0.255 31-Mai-13 14-Jun-13 11-Jun-13  Aprovado  11-06-12 0.255
Telxeira Duarie 0.015 25-Mai-13 18-Jun-13 13-Jun-13 Aprovado - 0.000
Cimpor 0.016 23-Mai-13 24-Jun-13 19-Jun-13 Aprovado  03-03-12 0.166
Iberdrola® 0.030 22-Mar-12 03-Ju-13 03-Ju-13  Aprovado  23-07-12 0.160
Indra 0.340 26-Jun-13 08-Ju-13 0%-Jul-13  Aprovado  04-07-12 0.630
Iberdrola® 0.130 - 22-Jui-13 22-Ju-13  Aprovado 0.000
Galp Energia™ 0.144 - set-13 - Esimado  18-08-12 0120
Movabase*™** 0.500 25-5e+13 ou-13 - Proposio - 0.000
Telefonica™ 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
BRI == - 24-Abr13 - - - - 0.000
Banif 0.000 - - - - - 0.000
ESFG 0.000 26-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Telefonica™ 0.000 30-Mai-13 - - Aprovado  18-05-12 0.530
Impresa 0.000 23-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Gling 0.000 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 Capial 0.000 13-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
Soares da Costa - 30-Mai-13 - - - - 0.000
Margizr 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

Froposto: Anunciado pela empresa, a ser proposto 8 Assembleia Geral

Aprovado: Dividendo ja aprovado pela Assembieia Geral

Estimado: Estimado pelo Mib

* Empresa paga dividendos 2 vezes ao ano {1° div. fa pago em fangiro)

** Empresa paga dividendos 2 vezes a0 ano

= Oz bancos que recormeram a apoio do Estado estdo restritos de pagar dividendos.
= Dividendo Extraordinanio
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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 situacd es 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 servicos 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 recomendagéo 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 é membro do Conselho Geral e de Superviséo da
empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

. O 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 operagdo 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 servicos 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.).

- Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium bep (%).
Recomendagéo jul-13  jun-13 mar-13 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% M% 7% 15% 4% 27% 1% 40% 6%
Reduar 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%
Variagéo 30% -46% 30% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI 20 5721 5557 5822 5655 4698 5494 7,588 8464 6341 13019 11,198 8619 7,600

Prevengdes (“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 omissdo, nem sustentar qualquer opera¢ao, 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 alteragao nas condigdes 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 utilizagao 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 relatdrio, 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 reprodugéo total ou
parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagdo prévia. Os dados relativos aos destinatarios que constam da nossa lista de
distribuigdo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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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)
Jo@o Flores (Media and Retail)
Vanda Mesquita (Banks, Utilities and Oil&Gas)
Ramiro Loureiro (Market Analysis)
Sénia Martins (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
Jorge Pina - Head

Ana Lagarelhos

Diogo Justino

Marco Barata

Maria Cardoso Baptista, CFA



