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FECHO DOS MERCADOS
Beige Book da Fed puxa por Wall Street em dia misto na Europa
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PORTUGAL
REN - atualizagdo de estimativas

EUROPA

Nokia apresenta resultados ao final de manha

Akzo Nobel - resultados 2T excedem previsdes, mas vendas falham

Carrefour vendas do 2° trimestre superam estimativas

Ericsson apresentou vendas trimestrais abaixo do esperado

Publicis Groupe - digital impulsiona receitas, lucros crescem 15% no 1° semestre
SAP reporta quebra nas vendas de software no 1° semestre

Tele2 reporta receitas de Kk7,48 mil milhdes relativas ao 2°trim., inferiores ao esperado
Wartsila desilude com receitas liquidas do 2° trimestre

EUA

Xilinx = nimeros do 1° trimestre excedem previsdes

American Express com lucros recorde no 2° trimestre

Ebay desilude na previséo de receitas para o trimestre corrente e nas contas do 2T
SLM Corp. apresenta lucro de $543 milhdes no 2T e supera projecdes

Steel Dynamic - resultados do 2° trimestre ligeiramente aquém do aguardado
SanDisk apresenta resultados do 2°trim. fiscal acima das estimativas dos analistas
O resultado liquido da Intel recua 29% no segundo trimestre fiscal

IBM revé em alta o guidance anual, apds resultados do 2°trimestre

Os lucros do 2° trimestre do Bank of America cresceram 63%

M&T Bank, reportou um EPS operacional de $2,59 relativo ao 2° trimestre

US Bancorp divulgou um aumento de 4,7% nos lucros do 2° trimestre

Mattel desiludiu nos resultados do 2° trimestre

Abbott Laboratories — nimeros do 2° trimestre falham previsdes

Csx surpreendeu pela positiva nos resultados do 2° trimestre

AGENDA MACRO

Hora Pais Evento Estim. Ant.

0500 UEM Balanca de Transacghes Comentes nea (mai ) - 1338

1330 EUA Pedidos Subsidio Desemprego - 360K

1500 EUA Philadelphia Fed. Indzx (ul.) 68 125

1500 EUA Leading Indicators (jun.) 0.30% 0.10%
EUA G20: Reunido com Ministros das Finangas e Bancos Cenrais (1%di3)

{h)-Variagdo homologa; (m)-Variacdo mensal; ft) - Variagdo trimestral; F-Valor final; P-Valor preliminar; K-mil; M-Milhdes; B-Mil Milhdes
Estimativas de consenso a 127072013
Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

As cotag0es indicadas sdo os pregos de fecho da sessédo anterior. Se néo for esse o caso, sera indicado. Leia a pentltima pagina para conhecimento de outras Declaragdes e Prevencdes

dirigidas aos destinatarios deste relatorio.
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Fecho dos Mercados ‘ ‘

Beige Book da Fed puxa por Wall Street em dia misto na Europa

Portugal. O PSI20 subiu 0,3% para os 5442 pontos, com 14 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 120,6 milhdes de acOes, correspondentes a €92,6 milhdes (11% abaixo da
média de trés meses). As subidas do BES (+2% para os €0,607) e da Zon Multimédia (3,8% para
0s €3,84) apresentaram as maiores contribuicbes para a valorizagdo do indice nacional. Pela
positiva destacou-se ainda o Banif, a subir 36,6% para os €0,056, liderando o0s ganhos
percentuais e a recuperar das fortes quedas da Gltima semana, onde perdeu cerca de 50% do seu
valor em bolsa. A Sonaecom (+4,8% para os €1,65) também registou ganhos expressivos. E
natural que as acOes da Zon e da Sonaecom possam ter sido animadas pela noticia avancada
pela Bloomberg, de que John Malone, milionario que controla a Liberty global, admitiu estar fora
da corrida pela kabel Deutchland e que vai olhar para operadores de cabo no sul da Europa
quando as respetivas economias derem sinais de melhoria. A Portugal Telecom subiu 0,2% para
os €2,785, acompanhando a tendéncia do setor na Europa. A Galp Energia liderou as perdas
percentuais (-1,2% para os €11,61), seguida da Jerénimo Martins (-1,1% para os €15,66) e da
Semapa (-0,6% para 0s €6,588).

Europa. As pracas europeias oscilaram entre o verde e o vermelho ao longo da sessdo mas
acabaram por encerrar em terreno positivo. A impulsionar estiveram os bons resultados de
empresas de referéncia nos EUA, como Bank of America e Yahoo!, que ofuscavam os maus dados
de mercado imobiliario norte-americano, com as casas em inicio de construcdo a recuarem 9,9%
em junho e as licencas a diminuirem 7,5%, quando o mercado antecipava um aumento em ambos
os casos (5% e 1,5%, respetivamente). O mercado encarou ainda as declaracfes de Ben
Bernanke, presidente da Fed, como um sinal de que os estimulos se poderdo manter por mais
algum tempo. O indice Stoxx avangou 0,6% (296,98), o DAX ganhou 0,6% (8250,5), 0 CAC subiu
0,5% (3869,18), o FTSE acumulou 0,2% (6571,93) e o IBEX valorizou 0,2% (7812,7). Os setores
que maiores valorizagdes apresentaram foram Recursos Naturais (+2,34%), Retalho (+0,99%) e
Bancario (+0,9%). Pelo contrario, Imobilidrio (-0,23%), Telecomunicac¢Bes (-0,03%) foram os
Unicos a terminar em baixa.

EUA. Wall Street encerrou no verde, impulsionada pelo Beige Book da Fed, segundo o qual a
economia dos EUA cresceu um ritmo lento a moderado, com melhoria no setor imobiliario e na
indUstria, e pelas declaragbes do presidente da Reserva Federal, sinalizando que o programa de
estimulos econdmicos pode continuar por mais algum tempo, dependendo do comportamento da
economia norte-americana. Dow +0,12% (15470,52), S&P 500 +0,277% (1680,91), Nasdaq
+0,32% (3610). Os setores que encerraram positivos foram: Materials (+0,99%), Financials
(+0,46%), Telecom Services (+0,46%), Energy (+0,45%), Industrials (+0,33%), Health Care
(+0,2%), Consumer Staples (+0,15%), Info Technology (+0,13%) e Consumer Discretionary
(+0,11%). O Unico a terminar negativo foi o das Utilities (-0,1%). O volume da NYSE situou-se nos
623 milhdes, 12% abaixo da média dos dltimos trés meses (711 milhdes). Os ganhos
ultrapassaram as perdas 1,7 vezes.

Hot Stock

A SAP, lider mundial de software de gestdo de negdcio, reportou uma quebra nas vendas de
software no 1° semestre, a primeira em mais de trés anos. As licengas de software, um
indicador de resultados futuros, recuaram cerca de 3% para €982 milhdes (excluindo trocas
cambiais), falhando os €1,02 mil milhdes projetados pelos analistas. As vendas de software na
Asia cairam 9%, lideradas pelo maior recuo na Austrélia e Jap&o. A empresa prevé um ambiente
macroecondémico dificil, em particular na Asia Pacifico Jap&o.
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Portugal ‘ ‘

REN - atualizacao de estimativas

Atualizdmos as nossas estimativas da REN para refletir a nova regulagdo de gas conhecida em
meados de Junho. Atribuimos um preco alvo de €2,45, ligeiramente revisto em baixa face ao prego
alvo anterior de €2,50. Dado o upside de 13%, a nossa recomendacdo é de comprar (baixo risco).
Mantemos a nossa visdo sobre a REN inalterada. A venda da participacdo remanescente do Estado
Portugués podera ser um dos principais eventos no curto prazo para esta empresa. O timing da
venda ainda ndo foi anunciado, contudo acreditamos que esta venda acontecera antes do fim do
programa de assisténcia financeira (que termina em Junho de 2014). Algumas noticias
relativamente a expansdo internacional poderdo também ser reveladas. A REN esta a procurar a
expansdo internacional de modo a compensar alguma falta de crescimento nas atividades
domésticas. Como ja referimos anteriormente, ndo incluimos a expansdo internacional na nossa
avaliacdo, uma vez que necessitamos de maior visibilidade sobre este assunto.

(para mais informacdes por favor consulte 0 nosso company update — Fine-tuning estimates)
REN: Recomendacao de Comprar, Preco Alvo 2013 €2,45, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de ac¢les

Europa

A Akzo Nobel, empresa quimica produtora de tintas e revestimentos, reportou resultados do 2°
trimestre, O EPS ajustado veio nos €1,129, acima dos €0,93 estimados, mas as vendas de €3,87
mil milhdes falharam os €3,90 mil milhdes esperados.

O Carrefour, segundo maior retalhista mundial, registou uma queda de 0,6% nas vendas do 2°
trimestre, para os €20,5 mil milhdes, penalizados pela fraqueza econdémica no sul da Europa, mas
que ainda assim superaram 0s €20,4 mil milhGes antecipados pelos analistas. As vendas
comparaveis (em lojas abertas had mais de 1 ano) estagnaram, excluindo efeitos cambiais e
combustiveis. A empresa ira revelar os dados do 1° semestre a 29 de agosto.

A Ericsson, maior fabricante mundial de equipamentos para telecomunicagdes moéveis, apresentou
vendas trimestrais abaixo do esperado, ao ficarem praticamente estaveis nos Kr55,3 mil milhdes
(aprox. $8,4 mil milhdes) vs. consenso Kr56 mil milhdes. A margem bruta situou-se nos 32,4%,
aquém dos 33,1% estimados.

A Publicis Groupe, uma das principais empresas de publicidade do mundo, apresentou uma
subida de 15% nos lucros do 1° semestre, sustentado pelo crescimento nos EUA e pela receita
das atividades digitais. O resultado liquido semestral foi de €341 milhdes e as vendas cresceram
8,7% para €3,35 mil milhdes, ultrapassando os €3,31 mil milhdes estimados. Estima que as suas
receitas organicas anuais cres¢cam em torno dos 3,6%, junto ao limite superior do intervalo que
tinha projetado anteriormente. A empresa quer continuar a sua politica de investimento na area
digital e em economias de elevado crescimento, referindo ainda que a sua situacdo financeira
robusta permite-lhe implementar com sucesso a sua estratégia.

A telecom sueca Tele2 repostou receitas de Kk7,48 mil milhdes relativas ao 2° trimestre,
inferiores aos Sk7,59 mil milhdes esperados. O Ebitda de Sk1,52 mil milhdes também falhou o
apontado pelos analistas (Sk1,53 mil milhdes). A margem Ebitda recuou 5 pontos percentuais em
termos homélogos, para 20%. A empresa cortou o plano anual de capex, estimando investir apenas
Sk5,7 mil milhdes vs. Sk6 mil milhdes previstos anteriormente.
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A Wartsila, fornecedora de equipamentos navais, divulgou receitas liquidas do 2° trimestre de
1,15 mil milhdes, inferiores aos €1,18 mil milhdes esperados. O resultado liquido de €78 milhdes
também desiludiu (consenso antecipava €91,4 milhdes). EPS de €0,39 falhou os €0,46
aguardados. A empresa reiterou o outlook de crescimento de vendas anuais (entre 0% a 10%) e de
Ebit (excluindo extraordinarios) em torno dos 11%.

EUA

A Xilinx, maior fornecedora mundial de dispositivos légicos programaveis, reportou ontem apds o
fecho um EPS ajustado de $0,56, relativo ao 1° trimestre fiscal, acima dos $0,47 estimados. As
receitas trimestrais excederam as previsdes, ao atingirem os $579 milhdes vs. consenso de
$550,2 milhdes. Para o 2° trimestre fiscal, a Xilinx antecipa crescimento nulo a 3% nas receitas,
para $579 a $596,3 milhdes, o que fica acima do consenso de $563,3 milhdes, com a margem
bruta em torno dos 69% vs. consenso 66,4%.

A American Express, uma das principais empresas de cartdes de crédito dos EUA, reportou
lucros recorde no 2° trimestre e superou as estimativas dos analistas. O resultado liquido cresceu
4,9% para $1,41 mil milhdes, ou $1,27 por acdo, superando os $1,22 aguardados. No entanto, o
produto bancério subiu 3,5% para $8,25 mil milhdes, o que pode ndo ser comparavel com os $8,28
mil milhdes previstos.

A Ebay, proprietaria do maior site de comércio online do mundo, desiludiu na previsdo de receitas
para o trimestre corrente ($3,85 mil milhdes a $3,95 mil milhdes vs. consenso $3.97 mil milhdes).
Depois das vendas do 2° trimestre também terem falhado o antecipado pelo mercado, ao se
situarem nos $3,88 mil milhdes vs. consenso $3,89 mil milhdes. O EPS ajustado veio nos $0,63,
em linha com as estimativas e deve ficar nos $0,61-$0,63 no 3° trimestre, aquém dos $0,65
apontados pelos analistas. A empresa procura crescimento externos, nomeadamente nos
mercados emergentes, como a Rissia ou a China.

A SLM Corp., uma das principais financiadoras a estudantes e mais conhecida como Sallie Mae,
apresentou um lucro de $543 milhdes no 2° trimestre. O EPS ajustado de $1,02 excedeu
ligeiramente os $1 estimados. As provisdes para perdas de crédito desceram para $201 milhdes
(vs. 241 milhdes no trimestre anterior e $243 milhdes em igual periodo de 2012.

A Steel Dynamic, fabricante de aco, divulgou um EPS ajustado de $0,13 relativo ao 2° trimestre,
ligeiramente inferior ao esperado ($0,14), tal como sucedeu com as vendas, de $1,8 mil milhdes
(vs. consenso $1,81 mil milhdes).

A SanDisk, fabricante de cartbes de meméria, apresentou resultados do segundo trimestre fiscal
muito acima das estimativas dos analistas. O EPS Ajustado foi de $1,21 versus $0,93 estimados,
impulsionado pelas vendas que cresceram 43% para $1,48 milhdes, melhor que os $1,39 mil
milhdes apontados pelos analistas. A empresa reviu em alta as suas previsdes para 0 proximo
trimestre, admitindo um crescimento substancial face & anterior estimativa, com a estimativa das
receitas a passar de $1,53 mil milhdes para $1,58 mil milhdes.

O resultado liquido da Intel, maior fabricante mundial de chips, recuou 29% para $2 mil milhges,
ou $0,39 por acdo, no segundo trimestre fiscal, em linha com as estimativas dos analistas. As
vendas também recuaram, 5,1% para $12,8 mil milhdes, abaixo dos $12,9 mil milhdes estimados.
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A IBM, maior empresa informéatica mundial, reviu em alta o guidance anual, ap6s ter superado o
estimado nos resultados do 2° trimestre. O EPS ajustado trimestral veio nos $3,91 vs. consenso
$3,78, ainda que as receitas de $24,92 mil milhdes tenham desiludido (consenso de $25,33 mil
milhdes.

Os lucros do 2° trimestre do Bank of America, um dos principais bancos norte-americanos,
cresceram 63% e superam as estimativas dos analistas. O resultado liquido veio nos $4,01 mil
milhdes, ou $0.32/a¢do (vs. $2,46 milhdes em periodo homdlogo de 2012), acima dos $0,26
antecipados pelo mercado. O produto bancério cresceu 3,5% para $22,7 mil milhdes. O banco
reiterou o plano anunciado em 2011, que consiste no corte de $8 mil milhdes de custos até 2015.

O M&T Bank, que tem a Berkshire Hathaway como um dos principais acionistas, reportou um EPS
operacional de $2,59 relativo ao 2° trimestre, acima dos $2,11 estimados, apesar do aumento
das provisbes para perdas de crédito, de $38 milhdes para os $57 milhdes vs. consenso 40,6
milhdes. O racio Core Tier 1 no final do trimestre estava nos 8,55% (vs. 7,93% no final do periodo
anterior)

O US Bancorp, um dos principais bancos comerciais norte-americanos, divulgou um aumento de
4,7% nos lucros do 2° trimestre, novamente beneficiados por menores provisdes para perdas com
crédito e pela diminui¢do de custos. O resultado liquido veio nos $1,48 mil milhdes, ou $0,76/acéo,
em linha com as estimativas dos analistas.

A Mattel, fabricante da Barbie, desiludiu nos resultados do 2° trimestre, penalizados por
imparidades e investimentos estratégicos. EPS ajustado $0,21 vs. consenso $0,32, receitas $1,17
mil milhdes vs. consenso $1,22 mil milhdes. A empresa propds um aumento do programa de
compra de ac¢des proprias em $500 milhdes.

Nas suas contas trimestrais, a Abbott Laboratories, a maior fabricante de bebidas nutricionais
para adultos, apresentou um EPS ajustado de $46, abaixo da estimativa dos analistas de $44. As
vendas cresceram 2,6% em termos homologos para $5,45 mil milhdes (ainda que abaixo dos
$5,52 mil milhdes esperados), com a subida de 13% nos mercados emergentes a contribuir em
40% das vendas.

A Csx, uma das principais empresas norte-americanas de transportes ferroviarios, surpreendeu
pela positiva nos resultados do 2° trimestre. O resultado liquido cresceu 4,5% para $535 milhdes,
ou $0,52/acdo vs. consenso $0,47. As receitas cresceram 2% em termos homologos, para $3,07
mil milhdes excederam os $3,03 estimados.
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Resultados ‘ ‘

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

Galp Energia * 15-07 AA 14-10 AA

Poriucel 18-07 DF 21-10 DF

BPI 24-07 DF 2210 DF

Iberdrola 2407 AA 2310 AA 23-10-2013

EDFP 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 n.a.

Gling 26-07 1211

BES 26-07 DF 28-10 DF

Galp Energia 2807 AA 28-10 AA 05-03-2013

BCP 2807 DF 04-11 DF

Impresa 2807 DF 28-10 DF

Movabaze 2807 DF 07-11 DF

Sonae Indlsiria 3-07 DF 14-11 DF

Jerdnimo Marins 31-07 DF 31-10 DF

Sonae Capial 3-07 DF 20-11 DF

REM M-08 DF 06-11 DF

Mardizr 1-08 DF 07-11 DF

Sonae Sierra 08-08 DF 07-11 DF

Redius 08-08 2811

Porugal Telecom 14-08 AA 14-11 AA

Sonae 21-08 DF 13-11 DF

Cimpor 26-08 DF 2511 DF

Mota-Engil 2808 DF 21-11 DF

|beraci 30-08 DF 1811 DF

Semapa 30-08 DF 01-11 DF

Media Capital n.a. n.a.

Al n.a. n.a.

Cofina mn.a. n.a.

ESFG n.a. n.a.

Soares da Cozta n.a. n.a.

Bankiner n.a. n.a.

Banco Popular n.a. n.a.

Briza na. na.

SAG n.a. n.a.

AA: Amzs Aberura; DF: Depoiz Fecho; n.a. - ndo dizponivel (2) szperado
Fonte: Mib, Bloomberg, Reuters, outras. *Resuliados Operacionas
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Dividendos ‘ ‘
DPA Data Data
Empresa Bruio AG Pagamenio Ex-Div Obs. Ano Anierior
Pagamenio  DPA Bruto
Coriiceira amorim 0.100 04-Abr-13 30-Abr-13 25-Abr-13  Aprovado - 0.000
Media Capital 0.134 29-Abr-13 mai-13 - Aprovado  19-04-12 0.069
Cofina 0.010 18-Abr-13 03-Mai-13 03-Mai-13  Aprovade  11-05-12 0.010
J. Maring 0.285 10-Abr-13 03-Mai-13 03-Mai-13  Aprovado  30-04-12 0.275
F Ramada 0000 18-Abr-13 0%-Mai-13 06-Mai-13  Aprovade  25-05-12 0.080
Galp Energia™ 0120 22-Abr-13 16-Mai-13 13-Mai-13 Aprovade  24-05-12 0.200
Poriugal Telecom 0325 19-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovade  25-05-12 0.435
Aliri 0025 18-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13 Aprovade  25-05-12 0.020
Sonascom 0120 24-Abr-13 22-Mai-13 17-Mai-13  Aprovade  24-05-12 0.070
EDP 0.185 06-Mai-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovado  16-05-12 0.185
EDF Renovaveis 0.040 23-Abr-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovado - 0.000
Zon Mulimedia 0,120 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovado  25-05-12 0.160
Mota-Engil 0110 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovado  17-05-12 0110
REN 0170 30-Abr-13 27-Mai-13 22-Mai-13  Aprovado  20-04-12 0.169
Sonae 0033 30-Abr-13 30-Mai-13 27-Mai-13  Aprovado  30-05-12 0.033
Novabase 0.100 02-Mai-13 03-Jun-13 29-Mai-13  Aprovado  04-06-12 0.030
Ibersol 0055 06-Mai-13 05-Jun-13 31-Mai-13  Aprovado  11-05-12 0.085
Porucsl 0160 21-Mai-13 06-Jun-13 03-Jun-13  Aprovado  20-04-12 0.221
Semapa 0.255 31-Mai-13 14-Jun-13 11-Jun-13  Aprovade  11-06-12 0.255
Teixgira Duare 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 Aprovade  03-08-12 0.166
|berdrola™ 0030 22-Mar-12 03-Jui-13 03-Ju-13  Aprovado  23-07-12 0.160
Indra 0.340 26-Jun-13 0%-Jul-13 0%-Ju-13  Aprovado  04-07-12 0.680
|berdrola™ 0.130 22-Jul-13 22-Ju-13  Aprovado 0.000
Galp Energia™ 0.144 - set-13 - Esimado  18-09-12 0.120
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
=1 - 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 - - Aprovado  13-05-12 0.530
Impresa 0.000 23-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Glink 0.000 23-Mai-13 - - Aprovado - 0.000
Briza 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 Capiial 0.000 18-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
Soares da Cosia - 30-Mai-13 - - - - 0.000
Marfier 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: Néo disponive!

Froposto: Anunciado peia empresa, 8 ser proposto & Assembisia Geral

Aprovado: Dividendo fa aprovado pela Assembleia Geral

Estimado: Estimado pelo Mib

* Empresa paga dividendas 2 vezes ao ano (1° div. ja pago em janeiro)

* Empresa paga dividendos 2 vezes ao ano

** Oz bancos que recorreram a apoio oo Estado estdo restritos de pagar dividendos.
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Declaracgoes (“Disclosures™)

. Este relatdrio 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.

L] Recomendacdes:

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.

L] Em termos gerais o periodo de avaliagdo incluido neste relatério € o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.

L] Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).

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

- O Millennium bcep proibe os seus analistas e 0s membros dos respetivos agregados familiares ou situagdes legalmente
equiparadas de deterem agdes das empresas por eles cobertas.

. O Millennium bep pode ter relagfes comerciais com as empresas mencionadas neste relatério.

. O Millennium bcp espera receber ou tenciona receber comissées por servigos de banca de investimento prestados as

empresas mencionadas neste relatério.

- As opinifes expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem e nédo vao 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 a recomendacéo.

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

L] 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.

- 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 Supervisdo da
empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

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

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

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

. Millenniumbcp através da sua area de Banca de Investimentos presta servi¢os de banca de investimento a Tagus Holdings
S.a.r.l. (“Oferente” no lancamento da oferta pablica de aquisicdo das a¢des Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

- Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium bcp (%).
Recomendacéo 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 7% 76% 7%  78% 68% 79% 63% 54% 41% 3% 30% 63%
Manter 9% 10% 12% 4%  11% 7% 15% 4% 2% 11% 40% 6%
Reduzr 14% 14% 4% 0% 0% 0% % 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 4% % % 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo 0% 0% 4% 11% 14% 11% 11% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagdo 46%  30%  20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 5557 5822 5655 4,698 5494 7588 8464 6341 13019 11,198 8619 7,600

Prevencdes (“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 acdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagéo, 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 alteracdo nas condicdes de mercado podera implicar alteragées neste relatério. As opinides aqui expressas podem ser diferentes ou
contrarias a opiniées expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo de diferentes critérios e hipéteses. N&o pode,
nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteldo informativo que
comp@e este relatério, 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 utilizacdo da informacdo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a revestir. A reproducéo 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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