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FECHO DOS MERCADOS
Europa animada com M&A, Portugal animado com manutencéo do Governo
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PORTUGAL

BPI - EBA pronuncia-se sobre a preservacao de capital

Zon Multimédia divulga amanha resultados 2° Trimestre de 2013

EDPR vai divulgar os resultados do 2° Trimestre amanhd antes de mercado
EDP - Mais medidas de corte podem ser aplicadas ao setor

Portucel comprou agdes proprias, diz CMVM

Cimpor aumenta a sua capacidade de moagem de cimento, diz CMVM

EUROPA

Iberdrola vai publicar os resultados do 2° Trimestre amanhd antes de mercado
Telefénica Deutschland compra unidade da KPN na Alemanha

KPN apresentou antes da abertura resultados relativos ao 2° trimestre
STMicroelectronics apresentou resultados e vendas aquém do previsto

Enagas divulgou hoje para o 2° trimestre um EPS Ajustado acima do estimado
Emirates Telecommunications quer comprar participa¢do da Vivendi na Maroc Telecom

Vivendi em negocia¢des com a Bouygues para partilha de unidade francesa
Mobistar suspende dividendo deste ano e revé em baixa estimativas de resultados

EUA

Texas Instruments apresenta resultados do 2° trimestre acima do consenso
Mc Donald’s reportou EPS ajustado abaixo do previsto

Hasbro apresentou resultados abaixo do estimado

Halliburton apresentou resultados do segundo trimestre

Google vai adquirir participacdo de 6,3% na subsidiaria Himax Technologies
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Fecho dos Mercados

Europa animada com M&A, Portugal animado com manutencdo do Governo

Portugal. O PSI20 subiu 2.3% para os 5651 pontos, com 18 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 177.0 milhGes de agdes, correspondentes a €95.5 milhfes (8% abaixo da
média de trés meses). As subidas do BES (+10.5% para os €0.685) e do BCP (+6.7% para 0s
€0.096) apresentaram as maiores contribuicbes para a valorizagdo do indice nacional. Pela
positiva destacou-se o BES, a subir 10.5% para os €0.685, liderando os ganhos percentuais,
seguido do Banif (+8.3% para os €0.052) e do BCP (+6.7% para os €0.096). A EDP liderou as
perdas percentuais (-0.6% para os €2.485), seguida da Jerdnimo Martins (-0.3% para os €15.835).
A Portugal Telecom subiu 2.8% para os €2.831, acompanhando a tendéncia do setor na Europa.

Europa. As pracas europeias encerraram a sessdo em terreno positivo, acompanhando a subida
dos mercados norte-americanos. Os investidores estiveram divididos entre os bons resultados da
eletronica holandesa Philips (+2,1%) e do maior banco suico UBS (+2,5%), e os maus resultados
da norte-americana McDonalds (recuava 2,8%). A telecom holandesa KPN valorizou-se cerca de
13%, apos ter confirmado que estaria a negociar a venda da sua unidade alema KPN E-Plus a
espanhola Telefonica. O PSI20 teve uma sessdo muito positiva, apés o comunicado do Presidente
da Republica Cavaco Silva, onde afastou a possibilidade de eleicdes antecipadas e anunciou a
manutencdo do atual Governo, dizendo que recebeu garantias de coesdo e solidez entre PSD e
CDS até ao final da legislatura. As yields das obrigacdes em Portugal recuaram significativamente
em todas as maturidades, com a taxa dos 10 anos a recuar para o0s 6,2% (-40pb). O indice Stoxx
600 avancou 0.2% (300.3), o DAX ficou praticamente inalterado (8331.06), o CAC subiu 0.4%
(3939.92), o FTSE deslizou 0.1% (6623.17) e o IBEX valorizou 0.3% (7966.00). Os setores que
maiores valorizagbes apresentaram foram Telecomunicagdes (+0.99%), Bancéario (+0.76%) e
Energético (+0.63%). Pelo contrario, os setores que mais cairam foram Media (-0.68%), Viagens &
Lazer (-0.56%) e Automovel (-0.45%).

EUA. Dow +0,01% (15545,55), S&P 500 +0,2% (1695,53), Nasdaq +0,36% (3600,389).0s setores
que encerraram positivos foram: Financials (+0,68%), Health Care (+0,44%), Info Technology
(+0,39%), Materials (+0,31%) e Industrials (+0,05%).0s setores que encerraram negativos foram:
Energy (-0,25%), Consumer Staples (-0,16%), Consumer Discretionary (-0,06%), Telecom
Services (-0,06%) e Utilities (-0,05%). O volume da NYSE situou-se nos 541 milhdes, 24% abaixo
da média dos Ultimos trés meses (708 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas 1,7 vezes.

Hot Stock

Telefénica Deutschland compra a E-Plus, unidade da KPN na Alemanha

A Telefonica Deutschland acordou adquirir a E-Plus, unidade da KPN na Alemanha, por €3,7 mil
milhdes e uma participagdo de 24,9% na nova entidade que vai combinar as duas empresas. A
aquisicao vai ser possivel gracas a um aumento de capital de €3,7 mil milhdes. A Telefonica ira
subscrever o aumento de capital na percentagem de capital que detém na unidade alema
(76,83%) e garante a subscri¢do do restante. Apos a Telefonica Deutschland adquirir a E-Plus, a
Telefénica ira comprar 7,3% do capital da nova entidade a KPN por €1,3 mil milhdes. No final da
operagdo, a Telefdnica ird deter 65% da Telefonica Deutschland e a KPN 17,6%.

A KPN ir4 assim receber €5 mil milhdes e uma participagcdo de 17,6% na nova entidade. A
transacdo avalia a E-Plus em €8,1 mil milhdes, a que corresponde um mdltiplo de 8.6x o EBITDA
estimado para 2013 (aplicando uma redugdo de 26% ao EBITDA de €1.268 milhfes gerado pela
E-Plus em 2012, replicando assim a evolu¢do verificada no 1° semestre de 2013).

A fusdo da Telefénica Deutschland com a E-Plus ir4 gerar o maior operador mével no mercado
Alemdo em clientes (43 milhGes de clientes, quota de mercado de 38%) e o terceiro em receitas
(31,6% de quota de mercado). O negdcio implica a reducao do numero de operadores moveis de 4
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para 3.

A Telefénica estima que a fusdo dos dois operadores gere sinergias entre €5 e €5,5 mil milhges,
com poupangas anuais de cerca de €800 milhdes. Cerca de um terco das sinergias devera ser
gerado por poupangas a nhivel de investimento. A operagdo devera ser fechada no 1° semestre de
2014,

Dos €5 mil milhdes que a KPN ira receber, a Telefonica ird desembolsar €4,14 mil milhdes. O
operador Espanhol esclareceu que este valor vai ser financiado com recurso a instrumentos
financeiros (hibridos, convertiveis) que ndo irdo impactar significativamente o récio de
endividamento. Assim, reiterou o objetivo de terminar este ano com uma divida liquida abaixo dos
€47 mil milhdes.

Esta operacdo € muito positiva para a Telefénica ja que permite reforcar a posicdo competitiva
num mercado muito exigente e gerar sinergias muito significativas com a juncdo dos dois
operadores, sem colocar em causa o objetivo de reducéo e divida a que se prop0s.

Telefonica (+2.39% para os €10.3); Recomendacdo de Comprar, Preco Alvo 2013 €14.60, Risco
Médio.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Ac¢des

Portugal

BPI - EBA pronuncia-se sobre a preservacao de capital

De acordo com a nova recomendacdo da Autoridade Bancaria Europeia (EBA) relativa a
preservacdo de capital sera retirada a obrigacdo de uma almofada para fazer face as perdas
potenciais com divida soberana, desde que as instituicbes em causa cumpram o0s requisitos da
diretiva comunitaria que entra em vigor em Janeiro. As autoridades competentes podem isentar as
instituicdes de manter o montante nominal minimo de core Tier 1 desde que cumpridos os
requisitos minimos de solidez numa base sustentavel, i.e. o regulador nacional em conversa¢des
com a EBA tem poder para libertar os bancos desta exigéncia de capital. Até dia 29 de Novembro,
o0s bancos deverdo entregar os planos de capital que cumpram as regras do CT1 da EBA ao Banco
de Portugal.

De facto, esta medida ndo vem alterar para ja a possibilidade de antecipag¢do dos Cocos por parte
de bancos como o BPI, na medida em que a obrigagdo de constituir um limite minimo de solidez
para fazer face as perdas potenciais com divida soberana acaba por cair, mas ndo para ja, uma
vez que o capital dos bancos devera continuar a ser preservado. Contudo, a possibilidade de o
Banco de Portugal em conversacfes com a EBA poder autorizar os bancos a libertar capital podera
ser benéfico para o BPI. De facto, de acordo com 0 nosso entendimento ndo faz muito sentido o
Banco de Portugal exigir uma almofada de capital para divida que ja foi vendida e cujo valor de
mercado j& ndo é atual.

BPI (+1.68% para os €0.967): Recomendagéo de Comprar, Preco Alvo 2013 €1,25, Risco elevado;

Vanda Mesquita, Analista de Ac¢les

Zon Multimédia divulga amanha resultados 2° Trimestre de 2013
Estimativas Resultados 2°Trimestre
Vendas Yoy EBITDA Yoy EBIT YoY Res. Liquido  YoY

211 -1.6% T -21% 22 -16.1% 8 -17.4%

A Zon Multimédia vai divulgar amanha, 24 de Julho, antes da abertura do mercado, os resultados
do 2° trimestre de 2013. No mesmo dia, as 12h00, serd realizada uma conference call.

Estimamos que as receitas consolidadas caiam 1,6% no 2° trimestre face ao periodo homélogo,

para €210,9 milhdes, com o crescimento forte do negdcio em Africa (+37%) a ndo compensar a

pressao sobre as receitas domésticas. As receitas em Portugal deverdo ter diminuido 3,0% face ao
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periodo homologo: estimamos uma quebra de 2,5% das receitas de TV por subscrigcdo, voz e
internet, e uma quebra de 4,5% das receitas do segmento Audiovisual. Estimamos que o EBITDA
atinja os €77,2 milhdes no trimestre, 0 que representa uma margem de 36,6%. Por (ltimo, 0
resultado liquido devera cair face ao mesmo periodo do ano passado devido a quebra do EBITDA e
ao aumento das amortizacoes.

Zon Multimédia: Recomendacédo de Comprar, Pre¢o Alvo 2013 €4.30, Risco Médio.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de A¢des

EDPR vai divulgar os resultados do segundo trimestre amanha antes de mercado
Estimativas Resultados 2°Trimestre
Margem Bruta  YoY EBITDA Yoy EBIT YoY Res. Liquido  YoY

306 6% M7 -10% 49 -33% 15 -61%

A EDPR vai divulgar os resultados do segundo trimestre amanhd antes da abertura do mercado.
Tendo em linha de conta os dados operacionais (a producdo veio 6% acima das nossas
estimativas), reconhecemos que as nossas estimativas para este trimestre estdo conservadoras
(para mais informagdes por favor consulte 0 nosso Snapshot EDP Renovaveis — 2Q13 - Operating
Data Comment — Production figures above our estimates publicado no dia 10 de Julho). Contudo,
continuamos confortaveis em relagdo as nossas estimativas para o ano de 2013. Apesar do
aumento de producdo neste trimestre (+4% do que no trimestre homélogo), esperamos uma queda
da margem bruta e do EBITDA, devido essencialmente ao efeito das medidas aplicadas pelo
Governo espanhol (taxa de 7% sobre toda a geracdo e também a altera¢do da remuneracdo das
renovaveis).

EDPR: Recomendacao de Comprar, Preco Alvo 2013 €5.45, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de ag0es.

EDP - Mais medidas de corte podem ser aplicadas ao setor

Segundo a imprensa, 0 Governo Portugués pretende cortar cerca de €1.5 mil milhfes de rendas
pagas ao setor elétrico de forma a controlar a evolugdo dos custos de eletricidade. Este assunto
deverd ser tratado no &mbito da 82 e 92 avaliacdo da troika. Os novos cortes deverdo incidir sobre
a geracdo (criacdo de um imposto) e, também, no reforgo dos cortes até agora efetuados (CAE,
CMEC, garantia de poténcia, cogeracao).

Estas noticias trazem mais pressdo para o setor elétrico, que ja sofreu cortes no passado cortes na
ordem dos €2.1 mil milhes (cortes que foram aplicados até 2020). No caso da EDP, o primeiro
pacote de medidas (Maio 2012) levou a cortes em termos de CMEC e também garantias de
poténcia. De acordo com o nosso entendimento, 15% dos referidos €2.1 mil milhfes séo
suportados pela EDP. Tendo em linha de conta esta percentagem, fizemos um exercicio de forma a
aferir o possivel impacto destas novas medidas na EDP. Assumindo que os referidos €1.5 mil
milhdes de rendas de energia serdo cortados até 2020 (horizonte temporal em que é esperado que
o défice tarifario despareca) e assumindo que a EDP assume cerca de 15% desse valor, o impacto
em termos de avaliacdo seria cerca de menos de 3 céntimos. Caso consideremos um cendrio mais
penoso, cerca de 30% do montante alocado a EDP, o impacto seria cerca de menos 6 céntimos.

EDP: Recomendagdo de Comprar, Preco Alvo 2013 €2,85, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de agdes.

De acordo com o comunicado & CMVM, a Portucel comprou 50 mil agdes proprias, efetuada em
bolsa, ao preco de 2,53€/ac¢do, no dia 15 de Julho de 2013. Ap6s esta aquisicdo, a Portucel passou
a ser detentora de 49.622.497 acGes proprias representativas de 6,47% do seu capital social.
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De acordo com o comunicado a CMVM, “a Cimpor através da Cimentos de Mogambique, uma
empresa InterCement, ird aumentar em 220 mil toneladas/ano a sua capacidade de moagem de
cimento, em Mocambique, ap06s ter assinado um contrato de arrendamento de uma moagem,
localizada junto a fabrica de Matola. Este contrato, agora em vigor, paralelamente ao aumento de
capacidade de produgdo, permitird o fabrico de novos tipos de produtos, o que se enquadra na
estratégia para ampliacdo do nivel de atendimento aos clientes. Com esta iniciativa, a Cimpor, uma
empresa InterCement, passa a operar 40 unidades de producdo espalhadas por 8 paises, de 3
continentes.”

Europa

Iberdrola vai publicar os resultados do segundo trimestre amanhd antes de mercado
Estimativas Resultados 2°Trimestre
Margem Bruta  YoY EBITDA Yoy EBIT YoY Res. Liquido  YoY

2,560 1.6% 1,606 -1.5% an -4.0% 440 -43.4%

A lberdrola (IBE) vai publicar os resultados do segundo trimestre amanhd antes de mercado.
Esperamos que o EBITDA desca cerca de 1.5% face ao periodo homologo. Tal como nos trimestres
anteriores, as atividades internacionais deverdo continuar a dar um impulso forte aos resultados. A
evolucao das atividades em Espanha face ao trimestre homdlogo devera beneficiar de um aumento
substancial de producdo hidraulica (+136.2% face ao periodo homologo) e de uma diminuigdo de
producdo através de carvao (-82.8% face ao trimestre homélogo). Este mix em termos de geracéo
devera levar a um nivel menor de custos de geracdo. Por outro lado, menores precos na pool em
conjunto com menores custos de geragdo deverdo ajudar a reduzir os efeitos negativos da nova
taxa que incide sobre a producdo que estd em vigor desde o inicio do ano. O resultado liquido
deverd cair cerca de 43.4% face ao trimestre homologo. Relembramos que o resultado liquido no
trimestre homologo foi inflacionado por eventos ndo recorrentes relacionados com impostos.

Iberdrola: Recomendacéo de Comprar, Pre¢o Alvo 2013 €5.00, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de agdes.

A KPN, maior empresa de telecomunicagdes holandesa, apresentou hoje antes da abertura
resultados relativos ao segundo trimestre do ano. As vendas recuaram 8% (yoy) para €2,94 mil
milhdes, abaixo da estimativa dos analistas de €2,95 mil milhdes. O Ebitda foi de €1,03 mil
milhdes, acima dos €992 milhdes previstos.

A STMicroelectronics, fabricante de semicondutores europeia, maior concorrente da Intel na
Europa, apresentou ontem depois do fecho resultados e vendas aquém do previsto. No 2°
trimestre, a empresa registou 0 sétimo trimestre de perdas liquidas quando o mercado ja apontava
para lucros, com o EPS ajustado a situar-se nos -€0,087 (vs. estimado €0,019), justificando com os
custos da sua joint-venture de wireless com a Ericsson. As vendas cairam quase 7% (yoy) para
€1,557 mil milhdes, abaixo dos €1,58 mil milhGes esperados.

A Enagas, empresa espanhola especializada no transporte de gés, divulgou hoje para o segundo
trimestre um EPS Ajustado de €0,449, acima dos €0,44 estimados pelos analistas. As receitas
cresceram 10% para €321,4 milhdes, abaixo dos €327,5 milhfes dos analistas. A empresa prevé
um crescimento de 5,5% do resultado liquido em 2013 e de 13% no dividendo.

A Emirates Telecommunications iniciou conversacfes para a compra da participacdo de 53% da
Vivendi (+3.31% para o0s €16.22) na Maroc Telecom por €4,2 mil milhGes.
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A Vivendi também estd em negocia¢des com a Bouygues, para a partilha da sua unidade francesa
de telecomunicacbes movel, deforma a ter maior cobertura com menos custos.

A Mobistar, uma das maiores operadoras mdveis na Bélgica, registou ontem uma perda recorde de
30,8% (para €10,92), depois de suspender o seu dividendo para este ano e rever em baixa as
estimativas para os seus resultados, devido ao aumento de concorréncia na Bélgica com a pressao
da regulamentacéo para a reducéo de precos.

EUA | |

A Texas Instruments, fabricante norte-americana de chips, apresentou resultados do segundo
trimestre, com o EPS ajustado a situar-se nos $0,47, acima do consenso de $0,454. As vendas
foram de $3,047 mil milhdes, ligeiramente abaixo dos $3,06 mil milhdes previstos.

A Mc Donald’s, maior cadeia de restaurantes mundial, reportou EPS ajustado abaixo do previsto:
$1,38 vs. $1,404 estimados. As receitas ficaram também ligeiramente aquém do previsto: $7,084
mil milhdes vs. $7,088 mil milhdes. A empresa adiantou que a fraqueza na economia pode
prejudicar as vendas anuais.

A Hasbro, fabricante de brinquedos e jogos para criangas, apresentou um EPS ajustado de $0,29
relativo ao 2° trimestre, abaixo do estimado ($0,343), com receitas de $766,34 milhdes, menos
que o antecipado ($789,67 milhdes).

A Halliburton, uma das principais fornecedoras de servicos a indistria petrolifera do mundo,
apresentou para 0 seu segundo trimestre fiscal um resultado liquido de $679 mil milhdes, ou
$0,73/acdo, caindo quase 8% em termos homologos, devido a queda de pregos resultante de
excesso de equipamentos. EPS ajustado $0,73 excedeu os $0,72 estimados e as receitas de
$7,71 mil milhdes ficaram acima do antecipado ($7,25 mil milhdes).

A Google vai adquirir uma participagdo de 6,3% na subsidiaria Himax Technologies.
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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 avaliagéo incluido neste relatério é 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 os 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 relatorio.

. O Millennium bcp espera receber ou tenciona receber comissdes 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 consércio, 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. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteldo informativo que
compde este relatorio, 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 informacéo 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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