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Carteiras

(€) Na semana passada, a rendibilidade da carteira agressiva foi de 0,9% (+45,3% em
Euro Sioxx 27 -02% 137% 137%  2013), ganhando 0,95pp vs. PSI20 (+33pp em 2013). Esta semana sai a Indra e entra
Psl 20 634 -05% 123% 123% 3 Telefonica. A rendibilidade da carteira liquidez foi de 0,37% (+35,1% em 2013),
IBEX 35 8273 00% 435 135% - ganhando 0,45pp vs PSI20 (+22,9pp em 2013). Esta semana néo ha alteracdes. (ver
CAC 40 4.060 -0,2% 5%  11.5% L.
DAX 30 9.006 -0,1% 183% 183% paginas 8e 9)
FTSE 100 6.440 -0,1% 9.2% 54%
S&P 500 1775 00% 245% 198% FECHO DOS MERCADOS
:z:;q ‘:?g; E';: jﬁ'z: j; 'i: Peugeot vive sessdes muito negativas
MNIKKEI 225% 15.403 0,0% 43 2% 19,6% PSI20 Eurostoxx S&P 500
o w0 01%  61%  07% T Zon Opimus Sgps 14% Ouiec Oy 3,1% Adobe Sysinc  12,8%
i —— e Edp Renovaveiz S 12% Luxosca Group  2,3% Nigkan Holdings  6,2%
MECP TH EU 1489 03%  24%  24% Sonascom SgpsSa 1,0% SnamSpa  27% Elecronic Ars  6,0%
MBCFVAGUS 1435 06%  170%  126% Porucel 32 -1.8% Forum Oy]  -3.5% Abercrembie &Fi - -1,8%
*Fecho de haje J, AliSgpsSa  -28% Coca-ColaHbcAg  -4,1% Western Union  -2,3%
Perélea(WTI) %6 -08%  52%  12% Banco Expiio-R -2.8% PeugeotSa -12,1% Anadarko Percle  -64%
CRB 2797 -0.2%  -52%  -8.8%  Fonter Millennium investment banking, Bloomberg
CURD 1.2354 04% -283% -291%
EURC/USD 1372 02%  39% - PORTUGAL
Eur 3m Dep* 0220 020 120 - EDPR assegurou 4 contratos de aquisicéo de energia no Brasil
oT10v* 6041 05 964 - EDP Energias do Brasil obteve uma concesséo para uma central hidroelétrica
Bund 10Y* e MERE 1 B12 - EDP - Erse apresentou proposta de tarifas e pregos para a energia elétrica em 2014
laxa de Juro com variagoes em p.b. Grupo Espirito Santo avanga com a venda em bolsa de 40% da Espirito Santo Salde

EUROPA
Certificados Fecho .. 4 Vark Alierta e Linares da Telefénica demitem-se de diretores da Telecom ltalia
M noano  Carrefour chegou a acordo para a compra de 127 shoppings europeus da Kleppiere

PSI20 6332 -05% 124%  BlackRock aumentou a sua participagdo na Telecom ltalia
IBEX35 9278 08% 1458%  Glaxosmithkline investe $1000 milhdes na sua unidade indiana
FTSE100 (2) 6436 03% %8% Peugeot continua bastante penalizada, apés saida da GM
ValueAGtowth EU 198 -03% 216% EUA
Technical EU 1453 0.2% 26%  Anadarko Petroleum e Kerr-McGee podem ser multadas até $14 mil milhdes
ValueAGrowh LS 1080 -0.3% 143% Texas Industries estara a procura de um comprador
(1)Média enire compra & venda no fecho OUTROS
(2)Sem risco cambial (cersicado quanto) Hoje é o primeiro dia da Irlanda sem troika

Balanga Comercial da Zona Euro apresentou um saldo positivo de €14,5mil milhdes
Atividade transformadora na regido do Euro acelerou o ritmo de expansédo em
Base 100, em Eurcs dezembro. Bom desempenho na Alemanha. Franga agravou inesperadamente o
ritmo de contragéo
Desaceleragao inesperada do ritmo de crescimento da atividade terciria na regido do
Euro. Alemanha degradou o ritmo de crescimento. Franga recuou imprevisivelmente.
Atividade industrial na China registou um abrandamento inesperado na expanséo

AGENDA MACRO

M T T T T T T T Hora Pais Evento Estim. Ant.
T T T = T 2 2 9 4330 EUA Empire Manufacturing (dez.) 500 221
-5 = = T = T T 4330 EUA Produtividade excluindo sector primario (3°Trim. F) 280%  190%

— P12} —— S&P300 —— Euro Stoxx 1330 EUA Custos Unitérios do Trabalho (3*Trim. F) 140%  0.60%

1358  EUA Markit Flash PMI Industria (dez) 54,80 54 30
1400 EUA Compra liguida de activos americanos por estrangeiros (out.} - 510688
Ramiro Loureiro, Analista de Mercados 15 EUA Produgao Industrial (m) (nov.) 060%  0.10%
+351 210 037 856 Estim.-valor estimaio; Ant-vaior no periodo antecedente; (F)-Valor final, (m)-Var. mensal, (h)-Var. hombioga
Estimativas de consenso a 131272013
ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt Fonte: Milennium investment banking, Bloomberg
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Fecho dos Mercados

Peugeot vive sessdes muito negativas

Portugal. O PSI20 recuou 0,5% para os 6349 pontos, com 10 titulos em queda. O volume foi
fraco, transacionando-se 130,3 milhdes de agdes, correspondentes a €72,2 milhdes (38% abaixo
da média de trés meses). Pela positiva destacou-se a Zon Optimus, a subir 1,4% para os €5,414,
liderando os ganhos percentuais, seguida da EDP Renovaveis (+1,2% para os €3,850) e da
Sonaecom (+1% para os €2,572). O BES liderou as perdas percentuais (-2,8% para os €0,971),
seguido da Altri (-2,8% para os €2,278) e da Portucel (-1,8% para os €2,846). A Portugal Telecom
recuou 1% para os €3,23, acompanhando a tendéncia do setor na Europa.

Europa. As bolsas europeias encerraram na sua maioria em baixa, com destaque para a forte
queda da Peugeot, no dia em que a norte-americana GM esteve a desfazer-se da totalidade da
sua participagdo na construtora francesa (ver abaixo em Noticias). O indice Stoxx 600 recuou
0,2% (310), o DAX perdeu 0,1% (9006,46), o CAC desceu 0,2% (4059,71), o FTSE perdeu 0,1%
(6439,96) e o IBEX ficou praticamente inalterado (9272,7). Os setores que mais perderam foram
Alimentagdo & Bebidas (-0,73%), Telecomunicagdes (-0,68%) e Energético (-0,55%). Pelo
contrario, os setores que mais subiram foram Media (+0,45%), Segurador (+0,42%) e Tecnoldgico
(+0,18%).

EUA. Dow Jones +0,1% (15755,36), S&P 500 -0,01% (1775,32), Nasdaq 100 -0,1% (3456,401).
Os setores que encerraram positivos foram: Materials (+0,43%), Industrials (+0,37%), Consumer
Discretionary (+0,27%), Financials (+0,13%) e Health Care (+0,04%). Os setores que encerraram
negativos foram: Energy (-0,38%), Telecom Services (-0,31%), Info Technology (-0,28%),
Consumer Staples (-0,25%) e Utilities (-0,14%). O volume da NYSE situou-se nos 581 milhdes,
13% abaixo da média dos Ultimos trés meses (669 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas
1,3 vezes.

A BlackRock (cap.$50,4 mil milhdes), maior gestora de ativos do mundo, aumentou a sua
participagdo na Telecom ltalia (cap. €12,7 mil milhdes, +5% para os €0,6955), dos 5,1% para os
10,1%, ficando com 7,783% de direitos de voto.

Portugal

}

EDPR assegurou 4 contratos de aquisi¢ao de energia no Brasil

A EDP Renovaveis (cap. €3,3 mil milhdes, -0,3% para os €3,84) anunciou que assegurou quatro
contratos de aquisicdo de energia por um periodo de 20 anos para a venda de energia. Estes
quatro contratos sao relativos a quatro parques edlicos localizados no estado do Rio Grande do
Norte que totalizam cerca de 116MW. A EDPR vendeu cerca de 45MW médios, o que significa um
fator de utilizagdo de 39%. O preco fixado foi de R§109/MWh, preco que sera indexado a inflagéo
brasileira. Os referidos contratos sé deverdo arrancar em 2018.

Consideramos que estes contratos s&o importantes uma vez que asseguram crescimento a médio
prazo. Consideramos também que o fator de utilizagdo e também o custo da divida serdo fatores
chave para tornar este projeto rentavel. Estes MW ndo estdo incluidos na nossa avaliagéo.
Contudo, o impacto da sua inclusdo devera ser pouco relevante, uma vez que os parques ainda
néo estdo instalados e s6 deverdo ser instalados em 2018.

EDPR: Recomendagédo de Comprar, Prego Alvo 2014 €5,40, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de agdes.
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EDP Energias do Brasil obteve uma concessao para uma central hidroelétrica

A EDP (cap. €9,7 mil milhdes, +0,5% para os €2,653) comunicou ao mercado que o consorcio Terra
Nova formado entre a EDP — Energias do Brasil, S.A e a Companhia das Furnas Centrais Eléctricas
SA obteve uma concessdo para a central hidroelétrica de Sdo Manoel. A central hidroelétrica com
capacidade instalada de 700 MW sera construida entre o estado de Mato Grosso e o estado do
Para. As condi¢des do contrato de aquisigdo de energia incluem a venda de 409,5MW médios por
um periodo de 30 anos a partir de Maio de 2018 e um prego de venda de R$83,49/MWh a pregos
de Dezembro de 2013, que serdo atualizados a taxa de inflagdo do Brasil. O projeto envolvera um
investimento de R$2,7 mil milhges.

Esta nova central hidroelétrica permitira & EDP reforgar a sua presenga no mercado da geragao,
que ¢ a area de negocio mais rentavel no Brasil. Como na nossa avaliagdo, avaliamos a EDP Brasil
através do seu valor de mercado, este anuncio nao tem impacto na nossa avaliagao. Relembramos
que a EDP tem cerca de 51% da EDP Energias do Brasil.

EDP: Recomendacao de Manter, Preco Alvo 2014 €2,90, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de agdes.

EDP - Erse apresentou proposta final de tarifas e pregos para a energia elétrica em 2014

A ERSE divulgou a proposta de final de tarifas e pregos para a energia elétrica em 2014 (a
proposta draft ja tinha sido divulgada no dia 15 de Outubro de 2013). O aumento dos pregos de
eletricidade para a tarifa regulada é de 2,8%. No documento também é mencionado que os
proveitos permitidos da EDP para 2014 para as atividades de distribuigdo sdo de €1 260 milhdes e
para as atividades de comercializagdo €78 milhdes. O documento final também apresenta as vérias
componentes que contribuem para o aumento dos ativos regulatérios em 2014. De acordo com a
nossa interpretacdo do documento, os ativos regulatérios deverdo aumentar cerca de €660
milhdes.

No cdmputo geral e como tem sido habitual até a data, a verséo final do documento ndo é
substancialmente muito diferente da versdo draft. Relativamente aos proveitos permitidos, nédo
existem diferengas materialmente relevantes face ao que consideramos na avaliagdo, uma vez que
consideramos para as atividades de distribuicdo proveitos permitidos de €1 274 milhdes e para as
atividades de comercializagdo proveitos de €66 milhdes. Relativamente aos ativos regulatérios em
Portugal, consideremos uma descida de €600 milhdes no valor de ativos regulatorios, uma vez que
esperamos que a EDP continue a securitizar uma parte substancial dos ativos regulatorios. Na
Ultima apresentagdo de resultados, a empresa referiu que poderia securitizar cerca de €1 585
milhdes no curto prazo. Caso estas securitizagdes se concretizem e tendo em conta o aumento dos
ativos regulatérios previsto no documento da ERSE, os ativos regulatérios da EDP poderiam
descer cerca de 925 milhdes em 2014.

EDP: Recomendagéo de Manter, Preco Alvo 2014 €2,90, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de agdes.

De acordo com o revelado pelo Econémico, o Grupo Espirito Santo (GES) vai avangar em
Fevereiro com a venda em bolsa (IPO) de 40% da Espirito Santo Salde. A empresa dona do
Hospital da Luz e de 18 outras unidades foi avaliada em €320 milhdes, pelo que o GES devera
encaixar cerca de €128 milhdes.
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Europa ‘

Alierta e Linares da Telefonica demitem-se de cargo de diretores da Telecom ltalia

A Telefénica emitiu um comunicado na passada 62 Feira em que informa que considera que as
medidas impostas pelo Cade, regulador Brasileiro da Concorréncia, ndo sdo razoaveis e em
resultado esté a analisar a possibilidade de iniciar procedimentos legais contra a deciséo do Cade.
Por outro lado, e como forma de reforgar o compromisso para com a néo intromissdo nas decisfes
da Telecom ltalia relativamente ao mercado Brasileiro, Cesar Alierta e Julio Linares (presidente e
vice-presidente da Telefénica respetivamente) anunciaram as suas demissdes dos cargos de
diretores do Conselho de Administragdo (CA) da Telecom ltalia. A Telefénica decidiu por agora ndo
exercer o seu direito de propor dois diretores para o CA da Telecom ltalia, no &mbito do pacto de
acionistas existente na holding Telco.

Lembramos que o Cade, no inicio deste més, condicionou a aprovagao da compra da participagédo
da PT na Vivo pela Telefonica (em 2010), a saida do operador Espanhol do capital da Telecom
Italia, ou & entrada de novo sécio na Vivo, ou a venda da TIM Brasil pela Telecom ltalia. O Cade
multou ainda a Telefonica em 15 milhdes de Reais pelo facto de o operador Espanhol ter
aumentado em Setembro passado a sua participagdo na Telco (holding que detém 22% do capital
da Telecom ltalia), o que segundo o Cade viola o acordo que a Telefénica tinha assinado em 2010
com o regulador Brasileiro.

A demissdo de Alierta e Linares do CA da Teelcom Italia mostra que a Telefonica esta atentar
ganhar tempo para resolver a questdo Telecom ltalia/ Brasil. O operador Espanhol precisa de
tempo para convencer os outros acionistas da Telecom lItalia a vender a TIM Brasil ou para planear
a saida da Telecom ltalia.

Telefonica: Recomendagao de Comprar, Prego Alvo 2013 €14.35, Risco Médio.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Agdes

A Peugeot (cap. €3,2 mil milhdes, -4% para os €8,97) continua bastante penalizada, apés ter
comunicado na semana passada que a sua parceria com a GM ird gerar menos poupanga de
custos que o inicialmente previsto e a norte-americana ter vendido toda a participagao na francesa.
A General Motors (GM) vendeu a totalidade da sua participagdo de 7% na Peugeot Citroen,
adquirida no ano passado. A GM alienou 24,839 milhdes de agdes, por colocagdo direta junto de
investidores institucionais (private placement), com um encaixe de 250 milhdes, pelo que a
colocagao tera sido feita a cerca de €10/acao.

O francés Carrefour (cap. €19,9 mil milhdes, +0,9% para os €27,43), segundo maior retalhista
mundial, chegou a acordo para a compra de 127 shoppings europeus da Kleppiere por cerca de €2
mil milhdes. O objetivo é criar uma empresa que combina os locais em Franga, Espanha e ltalia,
com 0s seus 45 centros comerciais na Franga. A empresa sera financiada através de 1,8 mil
milhdes de equity e 900 milhdes de divida. O Carrefour terd uma participacdo de 42%. O restante
ficara mas méos de investidores institucionais.

A Glaxosmithkline (cap. £76,4 mil milhdes, +0,1% para os £15,725), maior farmacéutica britanica,
vai investir $1000 milhdes para aumentar a participacdo na sua unidade indiana.
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EUA

A Anadarko Petroleum (cap. $39,4 mil milhGes), maior empresa independente de petrdleo a gas
natural dos EUA, e a sua unidade Kerr-McGee poderio ter de pagar até $14 mil milhdes, por
atuagéo impropria no spinoff da Tronox em 2005, empresa de materiais de pintura que veio a falir.
Esta foi a decisdo de um juiz, que imputou assim os custos de limpeza ambiental a Anadarko. A
Tronox processou a Anadarko e Kerr- McGee, em 2009, argumentando que o spinoff que criou a
Tronox era fraudulento porque a carregou com passivos ambientais que a tornaram insolvente.

De acordo com a Bloomberg, que cita fontes proximas do processo, a Texas Industries (cap. $1,9
mil milhdes), empresa de materiais de construgéo, estara a procura de um comprador.
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Outros ‘

Hoje é o primeiro dia da Irlanda sem troika, tendo terminado ontem o plano de ajuda ao pais
decidido em 2010. O Fundo Monetario Internacional desbloqueou na sexta-feira €650 milhdes,
totalizando €21,8 mil milhdes desembolsados pela parte do Fundo ao longo do programa.

A Balanga Comercial da Zona Euro de outubro apresentou um saldo positivo de €14,5mil
milhdes (com ajustamento sazonal), em linha com o estimado.

De acordo com o valor preliminar do PMI Industria da Zona Euro, a atividade transformadora na
regido do Euro acelerou o ritmo de expansidao em dezembro, e de forma mais surpreendente
que o previsto. O indicador subiu de 51,36para 52,7 vs. consenso 51,9. Destaque para o bom
desempenho na Alemanha (indicador subiu de 52,7 para 54,2 vs. consenso 53). Uma vez mais
Franga agravou inesperadamente o ritmo de contragdo (valor de leitura a cair de 48,4 para
47,1) quando o mercado antecipava um alivio do ritmo de queda (49).

Em sentido inverso, o valor preliminar do PMI Servigos revelou uma desaceleragao inesperada
do ritmo de crescimento da atividade terciaria na regidao do Euro. O valor de leitura desceu de
51,2 para 51, quando os analistas antecipavam uma melhoria para os 51,5. A Alemanha degradou
o ritmo de crescimento terciario (indicador desceu de 55,7 para 54 vs. consenso 55,3), e 0
indicador em Franga recuou imprevisivelmente de 48,0 para 47,4 vs. consenso 48,7. Recorde-se
que a linha dos 50 separa expanséo de contragéo.

De acordo com os dados do HSBC/Markit, a atividade industrial na China registou um
abrandamento inesperado do ritmo de expansdo em dezembro, com o PMI a passar de 50,8 para
50,5 vs. 50,9 estimados pelos analistas.

O indice de Pregos no Produtor nos EUA registou uma subida homéloga de 0,7% em novembro
(vs. 0,3% em outubro), de forma ligeiramente mais modesta que o estimado. Em termos de
variagdo mensal registou-se uma quebra inesperada de 0,1%, quando se estimava uma
estagnacéo.

O valor final apontou para que a Produgdo Industrial no Japdo tenha crescido 1% em outubro,
com variagdo homologa de 5,4% (vs. 5,1% em setembro).

De acordo com os dados revelados pelo INE, os estabelecimentos hoteleiros em Portugal
apresentaram 3,7 milhdes de dormidas, em outubro de 2013, correspondendo a um
crescimento homélogo de +6,3%, (vs. 5,1% em setembro). As dormidas de ndo residentes
cresceram 8% (+7,7% em setembro 2013), atingindo os mercados externos um peso de 77,3% nas
dormidas totais. As dormidas dos residentes diminuiram 0,9% (-1,2% no més antecedente). A
evolugdo dos proveitos foi positiva (+7,8% para os proveitos totais e +6,8% para os de aposento),
resultados mais favoraveis que os do més anterior (respetivamente +4,3% e +3,5%).
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13-12-2013 Ultimo Prego  Prego Alvo Potencial Recomendagio  Risco Capitalizagio Variagao (%) PIE Dividend Yield
€) Final 14 (€)  Valorizagdo (1) Bolsista (€émn)

Semana 1 M 12M YTD 2012 2013E 2014E 2012 20M3E
P&I 20 6.349 55.759 01 04 48 131 123
IBEX 9.273 450.314 -1.4 42 37 15,7 135
Finaneeiras 8.348 1,2 57 26,0 379 30,8 - - - - -
BCP (n 0,14 - -- - 2818 54 286 474 95,9 90,7 - - - - -
BES 097 1,20 23,6% Gompra Ao 3.5M -14 45 14,0 149 85 319 perda 4050 00% 00%
BPI 500 1,50 -10,0% Compra Alio 1629 05 06 26,2 33.6 243 53 220 121 00% 00%
Telecomunicagdes 57.894 -1,8 -6,8 21 11,6 "7 1,7 144 16,1 07% 64%
Telefonica (3 11,27 14,35 27 4% Compra Médio 51.267 -22 -8,3 06 10,5 105 "7 144 154 01% 67%
Portugal Telecom (3 3,23 400 23,8% Compra Médio 2.89% 09 0.2 06 -163 138 140 7 274 871% 62%
Zon Optimus 541 5,30 -2,1% Reduzir Médio 2788 27 125 285 91,6 823 122 282 232 40%  35%
Secnascom 3 2,57 245 -4.7% Reduzir Ao 942 25 99 31.9 86,7 737 72 10,8 190 719%  34%
Media 335 -2,1 -8,7 16,7 -7 109 109 - - 48% -
Impresa 2 1,10 - -- - 185 28 183 554 2193 2548 278 - - 0,0% -
Media Capital 2) 1,14 - -- - 9% 96 -34 14,0 6,5 140 83 - - 9,7% -
Gofina (2) 0,53 - -- - 54 -21 5.7 16,7 0 -108 10,1 - - 2,2% -
Tecnologia 1.895
Indra 11,00 13,70 24,5% Compra Ao 1.805 15 -2.3 -3.5 16,9 938 10,0 11,8 126 34% 31%
Novabase 2,85 400 40 4% Compra Alio 89 04 25 1.7 284 235 EX 14,8 147 255%  25%
Electricidade 41.920 -0,3 -46 22 14,2 95 94 10,9 13,6 38%  41%
Iberdrola 444 4380 8,1% Manter Baixo 2112 04 -5,1 48 15,7 94 90 10,5 138 2% 635%
EDP 264 290 9,8% Manter Baixe 9.697 -1.0 -28 -2 184 123 83 a7 120 81% T0%
EDP Renovavsis 3,85 540 40,3% Compra Baixo 3.358 25 -54 -3.8 558 -36 215 30,5 30,1 1.0%  1.0%
REN 223 245 9,7% Manter Baixo 1.183 06 -28 15 123 87 89 101 106 83% T7%
Conglomerados 3.080 11 -1,8 123 . . . . . . .
Sonas (3 1,01 1,20 18,8% Compra Médio 2020 -29 -5.3 95 521 470 422 62 287 48%  33%
Semapa 3 8,31 6,50 -21,7% Vender Ao 983 25 64 18,3 579 460 53 15,5 138 104% 25%
Sonas Capial 3 0,35 022 -37.1% Vender Ao &8 6.1 29 591 1333 1500 perdas  perds  perda 00% 0.0%
Retalho 78.032
Inditex 110,95 112,60 1,5% Manfer Médio 69.159 -24 42 1,1 78 54 55 213 235 1,7%  20%
Jerénime Marins 14,10 1715 21,6% Compra Médic 8.873 -1 =37 =113 -5,1 -34 43 225 205 20%  22%
Industriais 2737 -2,1 -1,7 16,1 353 340 - - - 8,0% -
Sonag Indusina 0,61 0,66 7.8% Manker Ao 85 0.7 -6,2 74 26,7 243 perda perda perda 81,3%  perda
Alri 2,28 225 -1,2% Reduzir Ao 457 103 -118 254 45,7 435 62 86 8.2 13%  1,1%
Porfucel 3 2,85 250 -12,2% Vender Médio 2184 -1.9 -0.8 128 34 304 83 11 136 94%  92%
Construgdo
Mata-Engi 442 320 -27 5% Vender Ao 905 -28 158 56,6 2156 1821 75 149 120 66% 25%
Petroleo e Gas
Galp Energia 3 11,53 16,20 40,5% Compra Ao 9.561 08 5.3 -10,8 -1.8 -20 271 277 26 20%  25%

(1) Dado o Millenium invesment banking ser marca regisiada de BCP, nio emiimes recomendagies, esimaivas ou price fargets sobre o fulo BCF; (2) Sem Coberiura
(3) Prego Alvo Fim 2013

Pégina 7 de 11




Millennium investment banking 0 Agles 16 dezembro 2013

Carteira Agressiva () (2 ‘

A rendibilidade da carteira agressiva foi de 0,9% (+45,3% em 2013), ganhando 0,95pp vs. PSI20 (+33pp em 2013). Esta semana sai a Indra e entra a Telef6nica.

CARTEIRA AGRESSIVA
300 Rendibilidade desde o langamento (27Jul04) Rendibilidade Semanal da Carteira
Empresa Rating Ultimo Prego Alvo Potencial  Rendibilidade Performance
—Cartgira = PSI20 Risco  Prego() (€) Valorizagéo Semanal Contribuigio Desvio
250 1 EDP Renovaveis Baixo 3,85 540 54% 2.9% 0,57pp 0,46pp
Novabase Alto 2,85 4,00 40% 0.4% 0,07pp 0,09pp
Galp Energia Alto 11,53 16,20 41% -0,9% -017pp -0,05pp
200 RN L DY AL T |1 A BPI Ato 17 150 28% 05% 0.10pp 0.12pp
/ m Indra Alto 11,00 13,70 25% 1,5% 0,30pp 0,32pp
150 |'\ --------------------- Carteira 0,88%
w PSI 20 -0,08%
L\ __m Ganho/Perda 0,95pp
100 W" Lg Explicado pela carteira 0,94pp
w Explicada pela subexposicéo aos restantes fitulos do PSI20 0,02pp
50 T T ‘ T T
30/07/04 14/06/06 28/04/08 13/03M10 26/0112 1011213
. Carteira para a proxima semana Alteragées a Carteira
Rendibilidade em 2013 - o -
Empresa Ra.tmg Ultimo Preco Pot.enclnal Entradas Saidas
131 Risco Prego(€) Alvo (€) Valorizagéo
= Carlgita == P3I20 /VV\' Galp Energia Alto 11,93 16,20 41% Telefonica Indra
136 Novabase Alto 2,85 4,00 40%

EDP Renovaveis Baixo 3.85 540 40%
/\ BPI Alto 147 1,50 28%
121 /\ . .
N V\I \’\ / Telefonica Médio 1127 14,35 27%
106 AN AN »\/\/_/\— Rendibilidade

. v
/ \Vad \\/ v 2009 2010 2011 2012 2013 1 Més 1 Semana
Carteira 719%  73%  -366% 146% 153% 2.1% 0.9%

91

' ' ' ' PSI20 33,5% -10,3% -27.6% 2.9% 12,3% 0,5% -01%
31-12-12 27-03-13 21-06-13 15-09-13 10-12-13 Ganho/Perda 38.5pp 3.0pp 9,0pp 3.9pp 330pp 25pp 1,0pp
desde 27Jul04

Fonte: Bloomberg; Millennium investment banking

(1) A Carteira & revista no tltimo dia de negociagao de cada semana. Do universo de empresas sobre as quais temos cobertura fundamental contém os cinco titulos que tém maior potencial de valonizagdo face ao seu preco alve. Admitimos que a
carteira esta sempre investida a 100% e cada fitulo tem um peso de 20%.
(2) Dado o Millennium investment banking estar inserido no Grupo BCP, ndo emitimos recomendagies, estimativas ou preco alvo sobre o itulo BCP.
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Carteira Liquidez (1) (2) ‘

A rendibilidade da carteira liquidez foi de 0,37% (+35,1% em 2013), ganhando 0,45pp vs PSI20 (+22,9pp em 2013). Esta semana n&o ha alteragdes.
CARTEIRA LIQUIDEZ

Rendibilidade desde o langamento (30 dez2011)

175 Rendibilidade Semanal da Carteira
Rating Ultimo Preco Potencial Rentabilidade Performance
——Porffolic == PS5I20 Empresa . o L -
155 ortfolio Risco Preco (€) Alvo (€) Valorizacéo semanal Contribuicéo Desvio
EDP Renovéaveis Baixo 3,85 540 40% 29% 0.57pp 046pp
Galp Energia Alto 11,53 16,20 41% -0,9% -017pp -0,05pp
135 BPI Alio 117 1,50 28% 0.5% 0,10pp 0.12pp
Indra Alto 11,00 13,70 25% 1,5% 0,30pp 0.32pp
15 Telefonica Medio 1127 1435 2% 2.2% 0.43pp 0.42pp
Carteira 0,37%
95 PSI 20 -0,08%
Ganho/Perda | D,45pp|
75 Explicado pela carteira 0,94pp
301211 20/0512  09M0M2  28/02M13  20/07M13 091213 Explicado pela subexposicio aos restantes titulos do PSI20 -0,49pp
Rendibilidade em 2013 Carteira para a proxima semana Alteragdes a Carteira
141 A : e ;
Empresa Ra.tmg Ultimo Preco Put.enclmal Entradas Saidas
—Carteira = PSI20 Risco Preco (€) Alvo (€) Valoarizacdo
1 Galp Energia Alto 11,53 16,20 4% - -
EDP Renovaveis Baixo 3,85 540 40%
121 4 BPI Alto 1,17 1,50 28%
Telefonica Médio 11,27 14,35 27%
" A Indra Alto 11,00 13,70 25%
Rendibilidade
101 1
2011 2012 2013 1 Més 1 Semana
Iy . . . Carleira - 22,6% 35,1% -2.9% 0.4%
3111212 25/04/13 18/08/13 1112113 PSI20 -27.6% 2.9% 12,3% 0.5% 0.1%
Ganho/Perda - 19,7pp 229pp -3,3pp 0,4pp

Fonte: Bloomberg; Millennium investment banking

(1) A Carteira & revista no dltimo dia de negociagdo de cada semana. Do universo de empresas sobre as quais temos cobertura fundamental contém os cinco titulos que tém maior potencial de valorizagdo face ao seu preco alvo, excluindo os titulos
menos liquidos. Admitimos que a carteira esta sempre investida a 100% e cada titulo tem um peso de 20%.
{2) Dado o Millennium investment banking estar inserido no Grupo BCP, ndo emitimos recomendacdes, estimativas ou preco alvo sobre o titulo BCP.

Pégina 9 de 11




Millennium investment banking [MEIINAYT 16 dezembro 2013

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 ¢ 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 bcp pode ter relagbes comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.

. 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 recomendacgéo especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou
existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente a recomendagé&o.

. A remunerag&o dos analistas € 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 privatizagédo.

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 bep) integrou o consércio, como "joint
global coordinator", de IPO (Initial Public Offering) da EDP Renovaveis.

Ll O Banco Millennium bcp Investimento, S.A. (atualmente incorporado no Millennium bcp) integrou o consoércio, 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 servicos de banca de investimento a Tagus Holdings
S.a.r.l. (“Oferente” no langamento da oferta publica de aquisicdo das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

- Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium bep (%).
Recomendacgao nov-13 out13 set-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 M%  M%  59%  T7% 6%  T7% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 2% 2% 9% %  10%  12% 4%  M% 7% 15% 4% 27% 11% 40% 6%
Reduzr 14% 14% 18% 14% 14% 4% 0% 0% 0% % 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 2% 2%  14% 0% 0% % 1% 1% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisgo 0% 0% 0% 0% 0% 4% 1%  14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagéo 47%  49% 71% 46% 30%  20% -14% -28% -10% 33% 51% 16% 30% 13% na
PSI 20 6538 6246 5954 5557 5822 5655 4698 5494 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

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 omissao, nem sustentar qualquer opera¢ao, 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 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 hipoteses. N&o 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 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 relatorio 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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