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Fecho dos Mercados

Mercados em alta com surpresa positiva da Fed

Portugal. O PSI20 subiu 0,6% para os 5971 pontos, com 14 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 91,6 milhdes de agdes, correspondentes a €82,4 milhdes (15% abaixo da
média de trés meses). Atendendo ao seu peso no PSI20, as subidas da Galp Energia (+0,9% para
os €12,480) e da Jer6nimo Martins (+0,9% para os €15,245) apresentaram as maiores
contribuicdes para a valorizagdo do indice nacional. Pela positiva destacou-se ainda a Altri, a
subir 3,5% para os €1,955, liderando os ganhos percentuais, seguida da Sonaecom (+3,2% para
o0s €2,011) e da Portucel (+2,5% para os €2,70). A Portugal Telecom subiu 0,3% para os €3,230,
acompanhando a tendéncia do setor na Europa. A Zon Optimus liderou as perdas percentuais (-
0,6% para os €4,14), seguida do Espirito Santo Financial Group (-0,5% para os €5,220) e da EDP
Renovaveis (-0,5% para os €3,937).

Europa. Os mercados europeus encerram na sua maioria em alta, no dia em os investidores
aguardavam pelas conclusdes da reunido de dois dias da Fed as 19h. Sendo certa a manutengéo
da taxa diretora no minimo histérico 0%-0,25%, o mercado estava a antecipar que a Reserva
Federal anunciasse o inicio da redu¢do do montante mensal de compra de ativos, cortando o valor
em $10 mil milhdes (atualmente nos $85 mil milhdes), o que ndo veio a acontecer. O indice Stoxx
600 avangou 0,4% (313,28), o DAX ganhou 0,5% (8636,06), o CAC subiu 0,6% (4170,4) e o IBEX
valorizou 0,8% (9062,5).0 britanico FTSE foi excegéo, ao deslizar 0,2% (6558,82). Os setores que
maiores valorizagdes apresentaram foram Tecnoldgico (+1,15%), Bancario (+0,95%) e Quimico
(+0,66%). Pelo contrario, os setores que mais cairam foram Viagens & Lazer (-0,92%), Imobiliario
(-0,3%) e Recursos Naturais (-0,29%).

EUA. Wall Street encerrou ontem em alta. A decisdo da Fed em manter o montante de compras
mensais de ativos surpreendeu pela positiva, levando indices como o S&P 500 a sair de terreno
negativo onde se encontravam antes da divulgagdo. Dow +0,9% (15676,94), S&P 500 +1,2%
(1725,52), Nasdaq +1% (3783,641).Todos os setores encerraram positivos: Utilities (+3%),
Materials (+2,3%), Info Technology (+1,37%), Industrials (+1,28%), Consumer Staples (+1,25%),
Energy (+1,21%), Consumer Discretionary (+1,18%), Financials (+0,99%), Health Care (+0,7%) e
Telecom Services (+0,44%), O volume da NYSE situou-se nos 756 milhdes, 13% acima da média
dos ultimos trés meses (670 milhdes), Os ganhos ultrapassaram as perdas 5 vezes.

Hot Stock

A Oracle, uma das principais fabricantes de software do mundo, apresentou os resultados do seu
1° trimestre fiscal, terminado em agosto. As receitas subiram 2,1% para os $8,38 mil milhdes,
ficando abaixo dos $8,48 mil milndes estimados e o EPS ajustado nos $0,59, superior aos $0,56
previstos. Para o 2° trimestre fiscal a empresa aponta um EPS ajustado no intervalo $0,64-$0,69,
cujo ponto médio fica aquém dos $0,69 apontados pelos analistas.

Portugal

EDP - Bruxelas abre processo de investigagao aprofundada

Ontem, a Comissdo Europeia anunciou que abriu uma investigacdo aprofundada & EDP no &mbito
da extensdo dos prazos de concessdes de barragens que teve lugar em 2007. O que esta em
causa € o prego pago pela EDP para a referida extenséo das concessdes. A EDP pagou cerca de
€759 milhdes para usufruir do direito de utilizacdo de cerca de 27 centrais num periodo em que
alguns casos se estendem até 2052. Esta extensé&o foi concedida sem haver concurso publico.
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Se esta operagao for anulada, acreditamos que o Estado Portugués tenha de reembolsar a EDP no
montante referido, acrescido do valor residual dos contratos naquela data e do investimento gasto
até hoje acrescido de juros corridos. Caso o prego da operagao seja recalculado, acreditamos que
0 seu valor seja menor, uma vez que o preco da pool implicito na operagao era de €50/MWh em
2007 e era assumido que aumentava em linha com a inflagdo, 0 que significa que provavelmente o
preco atual implicito seria maior do que o pre¢o atual. Dada a complexidade deste assunto,
acreditamos que nada vai acontecer. Ainda assim, caso a investigagdo prove que o pre¢o pago
pela EDP né&o foi um preco justo, a EDP podera ser chamada a pagar mais pela operacdo. Por
exemplo, caso se prove que o prego deveria ter sido 30% acima do que a EDP pagou (i.e. mais
€227 milhdes), o impacto seria de aproximadamente menos cerca de 5 céntimos na nossa
avaliagdo.

EDP: Recomendagao de Comprar, Prego Alvo 2013 €2,85, Risco Baixo;

Vanda Mesquita, Analista de ages.

A Standard & Poor’s reviu em baixa o outlook de Portugal para negativo, o que sinaliza a
possibilidade de corte de rating, do atual “BB” nos préximos meses se o pais falhar nos seus
planos de reforma.

O Banco Popular foi revisto em alta pelo HSBC, com a recomendagéo a passar de “Neutral” para
“Overweight” 0 o preco alvo de €3,45 para €5,22. As agdes do banco Popular valorizavam quase
6% para

EUA

Hoje antes da abertura de Wall Street salientamos os resultados da Conagra Foods, empresa do
ramo alimentar especializada em produtos embalados (estimado EPS ajustado $0,39).

A empresa de transporte expresso Fedex apresentou resultados do primeiro trimestre acima das
estimativas, beneficiando da redugédo de custos para contornar o movimento de clientes para
transportes mais baratos. O EPS ajustado cresceu 6,5% em termos homologos para $1,53, o que
compara com $1,50 dos analistas. As vendas subiram 1,9% para $11 mil milhdes (vs. $11,01 mil
milhdes estimados). A empresa reiterou o crescimento de EPS ajustado anual entre 7% e 13%.

A cadeia de lojas Dollar Tree Stores anunciou um programa de recompra de $2 mil milhGes em
acgdes proprias, que substituiu o de outubro de 2011.

A General Mills, fabricante de cereais, reportou um EPS ajustado de $0,70 relativo ao seu 1°
trimestre fiscal, em linha com o esperado. As receitas cresceram 7.9% em termos homdlogos,
para os $4,37 mil milhGes, superando os $4,29 antecipados pelos analistas. A margem bruta
situou-se nos 36,9%, aquém dos 37,9% estimados (vs 34,7% no trimestre antecedente e 37,9%
em igual periodo do ano anterior). A empresa desiludiu nas previsdes anuais, estimando vendas
liquidas anuais a crescerem entre 1% e 3% (low single-digit), cujo ponto médio do intervalo fica
aquém dos 3% projetados pelo mercado, ainda que tenha reafirmado o target para os resultados
(EPS ajustado no intervalo $2,87-$2,90 vs. consenso $2,92).
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A Fed surpreendeu ontem os mercados, ao decidir manter o montante mensal de compra de
ativos nos $85 mil milhdes, quando os investidores antecipavam o inicio da redugdo dos
estimulos, com um corte de $10 mil milhdes. O presidente Ben Bernanke referiu que o comité
decidiu esperar por mais provas até que os progressos econdmicos sejam sustentaveis antes de
ajustar o ritmo das suas compras. Sem surpresas, a Reserva Federal norte-americana manteve a
taxa diretora nos 0%-0,25%, reiterando a intengdo de manter esta politica acomodaticia enquanto
o desemprego estiver acima dos 6,5% (taxa de desemprego nos EUA estava em 7,3 % em agosto)
e a inflagdo estiver controlada.

Resultados

. Dia do
Empresa 3 Trim. 2013 Investidor
Galp Energia * 14-10 A4
Porucel 21-10 DF
BFI 22410 OF
Iberdrola 2310 AA 23-10-2013
BES 28-10 DF
Impreza 28-10 DF 05-03-2013
Galp Energia 28-10 AA
Zon Mulimedia J0-10 AA
Jerdnimo Maring H-10 A4
Semapa 1-11 OF
BCP 04-11 OF
REN 06-11 DF
MNovabase 07-11 DOF
Mardier 07-11 DOF
Sonae Skerra 07-11 DF
Telefdnica 08-11 AA
Gling 12-11
Sonas 13-11 OF
Poriugal Telecom 14-11 AA
Sonas Indisfria 14-11 DF
Iberzol 18-11 DOF
Sonae Capial 20-11 OF
Mota-Engil 21-11 OF
Cimpor 25-11 DOF
Redius 28-1
EDP Renovaveis 011 A4
ESFG n.a.
EDF n.a.
Media Capital n.a.
Soares da Cosia n.a.
Cofina n.a.
Alri n.a.
SAG n.a.
Sonascom n.a.
Briza n.a.
Indra n.a.

AA: Amize Aberurs; DF: Depos Fecho; nua. - no deeponivel (2) ezperado
Foniz: Mib, Bloomberg, Rewiers, outras. *Resuliados Operacionass
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DPA Daa Data
Empresa Bruio AG Fagamenio Ex-Div Obs. Ano Anierior
Pagamenio  DPA Bruio
Corficeira amorim 0.100 04-Abr-13 30-Abr-13 25-Abr-13  Aprovado - 0.000
Media Capital 0134 29-Abr-13 mai-13 - Aprovado  19-04-12 0.069
Cofina 0.010 18-Abr-13 08-Mai-13 03-Mai-13  Aprovado  11-05-12 0010
J. Maring 0.295 10-Abr-13 08-Mai-13 03-Mai-13 Aprovado  30-04-12 0.275
F Ramada 0.090 15-Abr-13 09-Mai-13 06-Mai-13 Aprovado  25-05-12 0.080
Galp Energia™ 0120 22-Abr-13 16-Mai-13 13-Mai-13  Aprovado  24-05-12 0.200
Poriugal Telecom 0325 19-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado  25-05-12 0.435
Alri 0.025 15-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado  25-05-12 0.020
Sonascom 0120 24-Abr-13 22-Mai-13 17-Mai-13  Aprovado  24-05-12 0.070
EDP 0.185 06-Mai-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovado  18-05-12 0.135
EDP Renovaveis 0.040 23-Abr-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovado - 0.000
Zon Mulimedia 0120 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovado  25-05-12 0.160
Maia-Engil 0110 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovado  17-05-12 0.110
REM 0170 30-Abr-13 27-Mai-13 22-Mai-13  Aprovado  20-04-12 0.169
Sonas 0.033 30-Abr-13 30-Mai-13 27-Mai-13  Aprovado  30-05-12 0.033
MNovabase 0100 02-Mai-13 03-Jun-13 20-Mai-13  Aprovado  04-06-12 0.030
Iberscl 0.055 06-Mai-13 05-Jun-13 31-Mai-13  Aprovado  11-08-12 0.055
Foriucel 0160 21-Mai-13 06-Jun-13 03-Jun-13  Aprovado  20-04-12 0.2
Semapa 0.256 31-Mai-13 14-Jun-13 11-Jun-13  Aprovado  11-06-12 0.258
Teixeira Duarie 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 Aprovado  03-03-12 0.166
Iberdrala® 0.030 22-Mar-12 03-Jui-13 03-Ju-13  Aprovado  23-07-12 0.160
Indra 0.340 26-Jun-13 09-Jul-13 0%-Jul-13  Aprovado  04-07-12 0.630
Iberdrala® 0.130 - 22-Jui-13 22-Ju-13  Aprovado 0.000
alp Energia™ 0.144 - 18-5et-13 13-Set-13 Aprovade  18-09-12 0120
Novabase™** 0500 25-5et13 out-13 - Proposio - 0.000
Telefnica™ 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
BP| == - 24-Abr-13 - - - - 0.000
Banif 0.000 - - - - - 0.000
ESFG 0.000 26-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Telefinica*™ 0.000 30-Mai-13 - - Aprovado  18-05-12 0.530
Impresa 0.000 23-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Gling 0.000 23-Mai-13 - - Aprovado - 0.000
Brisa 0.000 19-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
Inapa 0.000 10-Abr-13 - - Aprovado - -
Sonae Industria 0.000 12-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Sonae Capial 0.000 18-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
Soares da Costa - 30-Mai-13 - - - - 0.000
Mariier 0.000 10-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
SAG 0.000 06-Mai-13 - - Aprovado - 0.000
Redius 0.000 31-Mai-13 - - Aprovado - 0.000

na: Nao disponivel

Proposto; Anunciado pela empresa, a ser proposto 8 Assembieia Geral

Aprovado: Dividendo 3 aprovado pela Assembieia Geraf

Estimado: Estimado pelo Mib

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

" Empresa paga dividendos 2 vezes a0 ano

™ Os bancos que recorreram a apoio oo Estado estdo restritos de pagar dividendos.
™ Dividendo Extraordinario

Péagina 5 de 7




Millennium investment banking [IMEIIONEEE 19 setembro 2013

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 Administrag&o 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 (%).
Recomendacgéo ago-13  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 64% 68% 7% 76% T1% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 14% 9% 9% 10% 12% 4% 1% 7% 15% 4% 21% 1% 40% 6%
Reduzr 18% 18% 14% 14% 4% 0% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 5% 5% 0% 0% 4% 7% % 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Reviséo 0% 0% 0% 0% 4% 1% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagao 15% 30% -46% 30% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 5808 5721 5557 5822 5655 4,698 5494 7588 8464 6341 13,019 11,198 8619 7,600

Prevencgdes (“Disclaimer”)

A informagéo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatérios, como mera
ferramenta auxiliar, ndo devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagao, nem
ainda substituir qualquer julgamento préprio dos seus destinatérios, 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
contrérias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagao de diferentes critérios e hipoteses. Nao pode,
nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetdo 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 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
distribuicdo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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