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Fecho dos Mercados

Resultados animam investidores

Portugal. O PSI20 subiu 2,4% para os 5860 pontos, com 17 titulos em alta, O volume foi forte,
transacionando-se 283,4 milhdes de agdes, correspondentes a €131,6 milhdes (33% acima da
média de trés meses). Pela positiva destacou-se o BES, a subir 6% para os €0,795, liderando os
ganhos percentuais, seguido do BCP (+4,2% para os €0,099) e da Sonae (+3,8% para os €0,814).
A Portugal Telecom subiu 3,3% para os €2,972, acompanhando a tendéncia do setor na Europa.
Atendendo ao seu peso no PSI20, as subidas do BES e da Jerénimo Martins (+3,4% para os
€14,74) apresentaram as maiores contribuicdes para a valorizagao do indice nacional. O Banif (-
8,3% para os €0,011) e a EDP Renovaveis (-0,2% para os €3,805) foram os Unicos em terreno
negativo, enquanto o Espirito Santo Financial Group ficou inalterado nos €5,25.

Europa. As pragas europeias terminaram em alta, com os indices ibéricos a registarem os ganhos
mais expressivos, animado pela forte valorizagdo da banca. Num dia muito marcado por
resultados empresariais, que na Europa provocaram reagfes muito positivas em titulos como o
Commerzbank (+15,6%), Deutsche Telekom (+7,7%), KBC Groep (+7,2%), Henkel (+2,9%) e Rio
Tinto (+2,1%), entre outros. O indice Stoxx 600 avangou 0,4% (304,16), o DAX ganhou 0,7%
(8318,32), o CAC subiu 0,6% (4064,32), o FTSE acumulou 0,3% (6529,68) e o IBEX valorizou
1,1% (8671,8). Os setores que maiores valorizagdes apresentaram foram Recursos Naturais
(+2,8%), Bancério (+1,35%) e Construgdo (+1,17%), Pelo contrario, os setores que mais cairam
foram Alimentagao & Bebidas (-0,61%), Viagens & Lazer (-0,17%) e Farmacéutico (-0,15%).

EUA. Dow +0,18% (15498,32), S&P 500 +0,389% (1697,48), Nasdaq +0,41% (3669,124).0s
setores que encerraram positivos foram: Materials (+1,52%), Consumer Discretionary (+0,7%),
Energy (+0,56%), Consumer Staples (+0,49%), Industrials (+0,43%), Utilities (+0,4%), Info
Technology (+0,35%), Financials (+0,24%) e Health Care (+0,07%).0 Unico setor que terminou
negativo foi: Telecom Services (-1%). O volume da NYSE situou-se nos 631 milhdes, 10% abaixo
da média dos ultimos trés meses (701 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas 2,4 vezes.

America Movil langa oferta sobre KPN; consolidagdo no mercado Alemao torna-se mais dificil
| mais cara para a Telefénica

A America Movil, do empresario mexicano Carlos Slim, langou uma oferta sobre o operador
Holandés KPN. O prego oferecido é de €2,40/ag¢do, 0 que representa um prémio de 20% face a
cotagdo de fecho de ontem (€2.00). A oferta estd condicionada a America Movil atingir uma
participacdo de mais de 50% na KPN. A America Movil ja detém 30% do capital da KPN.

Ha cerca de 2 semanas, a KPN anunciou ter chegado a acordo com a Telefonica quanto a fuséo
das suas unidade na Alemanha, Telefénica Deutschland & E-Plus. Este negécio levou a America
Movil a terminar com o acordo que tinha com a KPN que previa que nédo pudesse ter mais de 30%
do capital do operador Holandés (standstill agreement). A America Movil afirmou hoje néo ter ainda
decidido se apoia 0 negécio com a Telefénica no mercado Alemé&o.

Esta noticia é negativa para a Telefonica: ou ndo consegue consolidar no mercado Aleméo e gerar
o0s €5 mil milhdes de sinergias estimados ou tera de aumentar o prego oferecido pela E-Plus para
convencer a America Movil. Por outro lado, a noticia & positiva para a generalidade do setor, que
tem verificado um aumento significativo do niumero de fusdes & aquisi¢cdes nos Gltimos meses.

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

Sonae Sierra - resultados 1° semestre

De acordo com o comunicado a CMVM, a Sonae Sierra, especialista internacional em centros
comerciais, apresentou no 1° semestre de 2013 um resultado direto de €29,5 milhdes, o que
representa uma queda de 7% face ao mesmo periodo do ano passado, fruto do impacto das vendas
de ativos realizadas em 2012. O EBITDA situou-se nos €56,4 milhdes, o que representa um
decréscimo homologo de 2%. O resultado liquido foi de -€4,6 milhdes cuja variagao foi influenciada
mais uma vez por um resultado indireto desfavoravel, -€34,1 milhdes nos primeiros seis meses de
2013, consequéncia da expansdo das yields na Europa. No entanto & de realgar uma
desaceleragdo do aumento das yields quer em Portugal quer em Espanha face ao verificado no
final do ano de 2012.

Jodo Flores, Analista de Agbes

A finlandesa Nokian Renkaat, maior fabricante de pneus nérdica, desiludiu nos resultados e
previsdes, ao apresentar vendas liquidas de €419,1 milhdes relativas ao 2° trimestre, abaixo dos
€428,7 milhdes estimados pelos analistas. O resultado liquido veio nos €€85,6 milhdes, aquém
dos €97,8 milhdes aguardados, o EPS ajustado nos €0,65 vs. consenso €0,71 e o Ebit nos €120,2
milhdes vs. consenso €120,8 milhdes. A empresa reviu em baixa o guidance anual, estimando um
crescimento de nulo a fraco e um resultado operacional abaixo do registado no ano anterior.

A holandesa Fugro, empresa de recolha de dados geoldgicos para a industria petrolifera, reportou
um EPS ajustado de €1,35 referente ao 1° semestre, acima dos €1,24 estimados, com as vendas a
recuarem 13% para os €1,17 mil milhdes, a falharem os €1,21 mil milhdes antecipados pelo
mercado.

O banco Santander comunicou a CMVM que hoje sdo admitidas a negociagdo no Euronext 282
509 392 ag¢des com o valor nominal de €0,5 cada, representativas da totalidade do seu aumento de
capital por incorporacdo de reservas através do qual se implementa o programa “Santander
Dividendo Eleccion”.

EUA

A Priceline.com, uma das maiores agéncias de viagens online dos EUA, apresentou os
resultados do 2° trimestre acima do esperado, com o EPS ajustado a vir nos $9,70 vs. $9,43
estimados e as receitas nos $1,68 mil milhdes vs. consenso $1,66 mil milhdes. No entanto as
previsdes para o 3°° trimestre desiludiram. Aa empresa projeta um EPS ajustado de $15,30 a
$16,30, cujo ponto médio do intervalo ($15,80) fica abaixo dos $15,92 projetados pelos analistas.
As vendas no trimestre corrente devem registar uma subida homéloga de 23% a 30%, aquém dos
29% antecipados pelo mercado.

A Nvidia, fabricante de chips, prevé que as suas receitas atinjam os $1,03 mil milhdes a $1,07 mil
milhdes no 3° trimestre fiscal, que termina em outubro, o que fica abaixo dos $1,1 mil milhdes
projetados pelos analistas. No 2° trimestre fiscal as vendas recuaram 6,4% (yoy) para os $977,2
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milhdes, praticamente em linha com o esperado, e o EPS ajustado veio nos $0,23, melhor que o
aguardado ($0,19).

A Tesla Motors, fabricante de carros elétricos, reportou resultados do 2° trimestre acima do
esperado, com o EPS excluindo extraordinarios a situar-se nos $0,20 (positivo), valor que
segundo a Bloomberg pode n&o ser comparavel com os -$0,20 (negativo) antecipados pelos
analistas. As vendas registaram um forte crescimento homélogo, situando-se nos $405,14 mil
milhdes, acima dos $387,9 milhdes estimados.

O Groupon, site que oferece descontos diarios, aproveitou a sua apresentagdo de resultados
trimestrais para designar Eric Lefkofsky como CEO. As receitas do 2° trimestre cresceram 7,1%
para os $608,7 milhdes, superiores aos $606,1 milhdes estimados, tendo uma perda liquida de
$0,01 quando o mercado antecipava perdas de $0,03 por agao.

As vendas comparaveis do McDonald’s, maior cadeia de restaurantes mundial, ou seja,
registadas em lojas abertas ha pelo menos 13 meses, cresceram 0,7% em junho, em relagéo a
igual periodo ao ano anterior, de forma mais expressiva que o estimado pelos analistas. Nos EUA
as vendas comparaveis subiram 1,6%, quando os analistas aguardavam um crescimento de
apenas 0,3%.
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Resultados

Empresa FTim. 2013 3 Trim. 2013 Dia do
Investidor

Galp Energia * 15-07 A4 14-10 AA

Porfucel 12-07 OF 21-10 OF

BRI 2407 DF 22-10 OF

|berdrola 2407 AA 23-10 AA 23-10-2013

EDP Renovaveis 24-07 AA A0-11 AA

Zon Mulimedia 24-07 AA A0-10 AA

Sonaecom 24-07 DOF n.a.

Telefonica 25-07 AA 08-11 AA

Indra 25-07 DF n.a.

EDP 25-07 DF n.a.

Gling 26-07 12-11

BES 26-07 DF 28-10 DF

Galp Energia 28-07 A4 28-10 AA 05-03-2013

BCP 2807 OF 04-11 OF

Impresa 2807 OF 28-10 OF

Novabass 28-07 OF 07-11 OF

Scnae Capial 30-07 DF 20-11 OF

Sonae Indisria 31-07 OF 14-11 OF

Jerdnimo Marins 31-07 AA 31-10 AA

REM 01-08 OF 08-11 DF

Marifer 01-08 OF 07-11 OF

Alri 01-08 OF n.a.

Cofina 01-08 DF n.a.

Sonae Sierra 08-08 DF 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 DF 25-11 OF

Mota-Engil 28-08 DF 21-11 OF

Media Capial 2307 OF n.a.

lbersal 30-08 OF 18-11 OF

Semapa 30-08 DF 01-11 OF

ESFG n.a. n.a.

Soares da Cosia n.a. n.a.

Briza n.a. n.a.

SAG na. n.a.

AR Anizs Abesturs; DF: Depos Fecho; nua. - ndo dizponivel (2] esperado
Fonte: Mib, Bloomberg, Reutere, cutras. *Resuliados Operacionas
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DPA Daia Daia
Empresa Bruio AG Pagamenio Ex-Div Obs. Ano Anierior
Pagamenio  DPA Bruio
Corfiosira amorim 0100 04-Abr-13 30-Abr-13 25-Abr-13  Aprovado - 0.000
Media Capial 0134 20-Abr-13 mai-13 - Aprovade  19-04-12 0.069
Cofina 0010 15-Abr-13 03-Mai-13 03-Mai-13  Aprovade  11-05-12 0.010
J. Marins 0.285 10-Abr-13 03-Mai-13 03-Mai-13  Aprovade  30-04-12 0.275
F Ramada 0090 18-Abr-13 09-Mai-13 06-Mai-13  Aprovade 250512 0.080
Galp Energia™ 0120 22-Abr-13 16-Mai-13 13-Mai-13 Aprovado  24-05-12 0.200
Portugal Telecom 0325 19-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13 Aprovado  25-05-12 0.435
Alri 0025 18-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13 Aprovado  25-05-12 0.020
Sonaecom 0120 24-Abr-13 22-Mai-13 17-Mai-13  Aprovade  24-05-12 0.070
EDP 0185 06-Mai-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovade  16-05-12 0.185
EDF 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  11-05-12 0.055
Poriucel 0160 21-Mai-13 0f-Jun-13 03-Jun-13  Aprovade  20-04-12 0.2
Semapa 0.255 31-Mai-13 14-Jun-13 11-Jun-13 Aprovade  11-06-12 0.255
Tetxeira Duarts 0,015 2b-Mai-13 18-Jun-13 13-Jun-13  Aprovado - 0.000
Cimpor 0016 23-Mai-13 24-Jun-13 19-Jun-13 Aprovade  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 08-Jul-13 02-Jul-13  Aprovade  (04-07-12 0.630
|berdrola® 0.130 - 22-Jui-13 22-Ju-13  Aprovado 0.000
Galp Energia™ 0144 - set-13 - Esimade  15-08-12 0.120
Novabase™** 0500 25-5et13 out-13 - Proposio - 0.000
Telefonica™ 0350 30-Mai-13 nov-13 - Aprovado - 0.000
BCP == - 20-Mai-13 - - - - 0.000
BES 0.000 27-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
= - 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
Gling 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 Capial 0.000 13-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
Soares da Cosla - 30-Mai-13 - - - - 0.000
Margier 0.000 10-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
8AG 0000 06-Mai-13 - - Aprovado - 0.000
Reditus 0,000 31-Mai-13 - - _Aprovado - 0.000
na: Nao disponivel

Froposto: Anunciado pela empresa, a ser proposio 8 Assembieia Geral
Aprovado: Dividendo fa aprovado peia Assembieia Geral

Estimado: Estimado peio Mib

* Empresa paga dividendos 2 vezes ao ano (1° div. f& pago em janeiro)
** Empresa paga dividendos 2 vezes ao ano
** (Og bancos que recormeram a apoio do Estado estao restritos de pagar dividendos.

=+ Dividendo Extraordinario
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Carteira Técnica

Zona Euro: A performance da dltima semana foi de 0.88%. A melhor contribui¢do foi de Unicredit
Spa (+51pb) e a pior foi de Natixis (-13pb).

Carteira Zona Euro da dltima semana

Peso  Prego  Ultimo Variagio Contribuigio

Empresa Setor Inicial Entrada  Prego % Performance
Ageas Segurador 6.67% 30.35 .23 290% 0.19%
Bnp Paribas Banca 6.67% 4575 4594 038% 0.03%
Cnp Assurances Segurador 6.67% 12.95 1353 444% 0.30%
Enagas Sa LifliSes 6.67% 18.58 1838 -1.058% -0.07%
Hawvas 5a Media 6.67% 573 578 0.24% 0.02%
Hochief Ag Conztrugio 6.67% 56.96 57.00 0.07% 0.00%
Waixis Banca 6.67% 3.80 38 -195% -0.13%
Kene Cyj-B Indusirial 6.67% 57.05 5730 0.44% 0.03%
Unicredit Spa Banca 6.67% 423 45  770% 0.51%
Agies 60% 1.46%
Cash 40%
Carteira Técnica 0.88%
Eurg Stoxx 0.45%
Diferenca 0.42pp
Explicada pela carteira 1.01pp
Explicada pela subexposicio ao Euro Sioxx -0.50%pp
- Performance no (ima ano 0 - Performance da Carteira desde o lancamento

= Euro Stox) = Carteira Zona Eurg®
108
- /™ /[

A Y A7
s VA W
. W\\\j’_// wa 4 A

=

M2
jun-n4
abr-06
few-08
daz-049
out-11
ago-13

1Semana 1 Més 3Meses GMeses YTD 2042 2011 2010 2009 2008= 2007 2006 2005
Carteira® 0.9% 1.8% -1.1% 22% 13%  13.0% -142% 237% B849% -453% -38% 234% 68%

Euro Stoxx  0.5% 47% 22% 8.8% 8.8% 155% -17.7% -01% 234% -463% 45% 104% 240%
* A carteira tem exposig8o varidvel ao mercado acionista
** Fecho na Uftima quinta-feira de cada ano, exceto em 2008 (terca-faira 30/12)

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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EUA: A performance da Ultima semana foi de -0.6%. A maior contribui¢do foi de Patterson Cos
(+6pb) e a pior foi de Wyndham Worldwid (-13pb).

Carteira EUA da dltima semana

Peso  Preco  Ultimo Variagio Contribuigio

Empresa Setor Inicial Entrada  Prego % Performance
Fifth Third Banc Banca 3.64% 19.60 1923 -1.91% -0.07%
Gamesiop Corp-A Retalho 3.64% 49.93 434%  -298% -0.11%
Genworh Financi Segurador 3.64% 13.15 1288 -205% -0.07%
Henry Schein Inc Farmacéuico 364% 10646 10586 -0.56% -0.02%
Hershey CofThe Alimentac3o e Bebidas 3.64% 096.95 gr40  046% 0.02%
Ind Faper Co Recursos Naturais 3.64% 45.4% 4782 -3.05% 0.11%
Cammax Inc Retalho 3.64% 4573 45927 -082% -0.03%
Paterson Cos Farmacéusco 3.64% 4164 4227 151% 0.06%
Phillips 66 Energia 3.64% 60.52 5000 -251% -0.00%
Sempra Energy Uiies 3.64% 83.49 ared -1.12% -0.04%
Wyndham Worldwid Viagens e Lazer 3.64% 63.71 6141  -361% -0.13%
Agdes 40% -1.52%

Cash G0%

Carteira Técnica -0.6%
S&P 500 -0.6%
Diferenca -0.06pp
Explicada pela carieira -0.97pp
Explicada pela subexposico ao S&F 500 0.91pp

Performance no ftimo ano . Performance da Carteira desde o lancamento

120

. ’A//—’\/\/
— &P 500 Carteira EUA*

100 20

o z 2 Z o oo = = o

= i} ] o = = = = b

= = [ S = =t =

= £ & 5 8 g = E 2
1Semana 1 Més J Meses G Meses YTD 2012 2011 2010 2009+ 2008
Carteira” -0.6% 0.9% 3.1% 54% 10.5% 12.7% -6.2% 20.4% 35.1% -34 4%

S&P 500 -0.6% 1.3% 27% 10.4% 16.8% 13.4% 0.0% 12.8% 23.5% -38.5%

* A carteira tem exposicdo vanavel ao mercado acionista
™ backtest

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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Opinido Técnica

Os indices de referéncia europeu e norte-americano revelam perda de momentum, junto a
resisténcias importantes. Por seu turno, o indice nacional PSI20 esta com um padrdo de
recuperagao que lhe confere ganhos potenciais de 5% no curto prazo. Assim, esta semana vamos
manter a nossa exposi¢ao da Carteira da Zona Euro nos 60% e da Carteira dos EUA nos 40%,
uma vez que o0 mercado norte-americano nos parece vulneravel a corre¢ées mais expressivas.

STOXX 600

O Stoxx 600 esta a revelar perda de momentum no curto prazo, apés ter ultrapassado a
resisténcia dos 300 pontos, com queda gradual de volume na subida, o que aumenta a
probabilidade de uma corregédo até aos 285 pontos (cerca de 6,5% abaixo dos niveis atuais), na
base do canal ascendente dos Ultimos dois anos (a azul). Ainda assim, em caso de aceleragéo da
tendéncia positiva, o indice tem a préxima resisténcia nos 320 pontos, topo da figura, 6% acima
do fecho da sesséo de 7 de agosto. 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).
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rice Index EUR) Graph 10 Daily 26 Copyrights 2013 Bloomberg Finance L.P.
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PSI20

0 PSI20 apresenta um padrdo de recuperagao de curto prazo, suportado dos 5600 pontos (a azul,
2% abaixo dos niveis atuais), o que lhe confere um potencial de subida até a resisténcia dos 6000
pontos, na linha descendente iniciada em 2009 (a amarelo), 5% acima dos niveis atuais, e
posteriormente os 6350 pontos (+11%), maximos do ano. Se o indice nacional fraquejar e néo
confirmar a linha de tendéncia positiva de curto prazo (rosa), podera voltar aos 5200 pontos (a
verde), cerca de 9% abaixo do fecho de 7 de agosto. 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 (+29%), apesar da barreira intermédia dos 6600 pontos
(+15%).
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S&P 500

O S&P 500 reagiu em baixa ao testar a resisténcia dos 1700 pontos, correspondente ao topo de
dois canais de tendéncia positiva, um dos ultimos dois anos (a verde) e outro mais longo, iniciado
em 2009 (a rosa). A diminuicdo de volume também revela fraqueza, o que podera trazer o indice
norte-americano até a base do canal a verde, nos 1550 pontos (-8%). A base do canal de longo
prazo encontra-se nos 1400 pontos, 17% baixo dos niveis atuais.
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CARTEIRA ZONA EURO
A Carteira Zona Euro estara 60% investida em 7 empresas (peso 8,6% cada).

Carteira Zona Euro para esta semana

Ticker Bloomberg Empresa Setor Peso Inicial  Prego Entrada
ACA FP Equity Credit Agricole Banca 8.6% 8.00
+ AGS BB Equity Ageas Segurador 8.6% 31.23
ASML NA Equity Azmi Holding Nv Tecnoldgico 2.6% 63.51
ATO FP Equity Aoz Tecnoldgico 2.6% ba.64
VIV FF Equity Vivendi Media 8.6% 16.17
VOW3 GY Equity Volkswagen-Pref Automovel 2.6% 181.75
WKL NA Equity Woliers Kluwer Media 8.6% 18.80
Aches 60%:
Cash 40%

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

CARTEIRA EUA
A Carteira EUA estara 40% investida equitativamente em 5 empresas (peso 8% cada).

Carteira EUA para esta semana

Ticker Bloomberg Empresa Setor Peso Inicial ~ Prego Entrada
COG US Equiy Cabot Ol & Gas Energia 8.0% 7o.70
LMT U5 Equity Lockheed Marin Indusirial 8.0% 12454
FMR US Equity Pentair Lid-Reg Indusirial 8.0% 63.61
TJX US Equity T« Cos Inc Retalho 8.0% 82.79
TRIF US Equity Tripadvisor Inc Viagens e Lazer 8.0% 7971
Agies 40%

Cash 0%

* 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 bcp).

- O Millennium bep é regulado pela Comissdo de Mercado de Valores Mobiliarios.

Ll 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.

Ll 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 acdes das empresas por eles cobertas.

- O Millennium bcp pode ter relagdes comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.

- O Millennium bcp espera receber ou tenciona receber comissdes por servigos de banca de investimento prestados as
empresas mencionadas neste relatério.

. As opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem e n&o véo receber

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

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

] 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 privatizagdo.

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..

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

Ll 0 Banco Millennium bep Investimento, S.A. (atualmente incorporado no Millennium bep) 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 servigos de banca de investimento a Tagus Holdings
S.a.r.l. (“Oferente” no langamento da oferta puablica de aquisigdo das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

Ll Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium bep (%).
Recomendagao 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%  T7%  T76%  77% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 9% 9% 10% 12% 4% 1% 7% 15% 4% 271% 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% 1% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagéo 30% -46% 30% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 5721 5557 5822 5655 4698 5494 75838 8464 6341 13,019 11,198 8619 7,600

Prevencgdes (“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 operagdo, nem
ainda substituir qualquer julgamento préprio 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 relatdrio 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 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 contetdo 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 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 utilizagao da informagé&o 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
distribui¢do destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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