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FECHO DOS MERCADOS
Fracas oscilagdes marcam sessdo de quarta-feira

PSI20 Eurostoxx S&P 500
Cofina Sgps Sa  16,6% Gas Natural Sdg ~ 4,0% Seagate Technolo  5,0%
T Jeronimo Martins ~ 3,5% Thyssenkrupp Ag ~ 3,7% Genworth Financi 3,9%
Sonae Indus/New  2,0% Jeronimo Martins ~ 3,5% Gannett Co 3,6%
Banif-Bancoln  0,0% Telecom Italia S -4,7% Carnival Corp  -5,3%

Banco Com Port-R ~ -1,0%

¢ Portugal Tel-Reg  -1,2%

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

PORTUGAL

Novabase aprova pagamento de dividendo de €0,50 por agéo

EDPR - Comunicacéo de participagao qualificada

Grupo Espirito Santo quer colocar Espirito Santo Saude na bolsa

JMR (detida a 51% pela JM) vai propor dividendo de €0,6364 por agéo

Banco Santander Totta - S&P passa outlook para negativo, rating BB+

EUROPA

Américo Amorim demitiu-se do Conselho de Administracdo do Banco Popular
Bankia esta a alienar uma participacdo de 12% na seguradora espanhola Mapfre
DSM revé em baixa Ebitda anual para ligeiramente abaixo dos €1,35 mil milhdes
ENI junta-se a corrida pela compra da participagdo da Repsol na Gas Natural
Lvmh nomeou J.W. Anderson como diretor criativo da Loewe.

Telefdnica vai pagar dividendo intercalar de €0,35/agao

Governo italiano vai discutir a sua “Golden Share” na Telecom ltalia, diz Il Sole240re
Vinci podera vender a totalidade ou parte da sua unidade de parking

H&M reportou lucros trimestrais acima do esperado pela primeira vez no ano fiscal
EUA

Bed Bath & Beyond revé previsfes em alta, apds bons numeros trimestrais

Jabil Circuit — resultados do 4T fiscal superam estimativas mas previsdes falham
Autozone - resultado do 4° trimestre fiscal acima do esperado

Smithfield Foods Inc - acionistas aprovaram venda a chinesa Shuanghi International
Noble Corp pretende fazer o spin off de cerca de metade da empresa

Carnival revista em baixa por algumas casas de investimento internacionais
Alibaba Group Holding vai avangar com o IPO nos EUA

-6,0%
-8,2%

6,4%
-15,0%

Baxter Intl Inc
J.C. Penney Co

Commerzbank
Thrombogenics Nv

AGENDA MACRO

Hora Pais Evento Estim. Ant.
0745 Franga Confianca dos Consumidorss (221) & &
09:00  liska Wendas a retalo (m) (ul.) - 2w
0930 RenolUrido Balanga de Transzogfes Comentes (2% Tam.) -10.08 -14.58
8:30 Remo Unido  PIB (Tim.} (2° Tim. F) 0.70% 0.70%%
1330 EUA Pedidos Subsidio Desemprego - 06K
1330 EUA Consuma (2° Tim. - 3° esfmativa) 1.80% 1.80%%
133 EUA indice de Pregos do PIB (2° Tam. - 3° ectmatva) 0.80% 0.80%
133 EUA Defator do Consumo (2° Tam. - 3° esSmatva) - 0.008
15:00 EUA Wendas de casac pendeniss (2g0.) 1009 -1.30%
1510  EUA Fed: Discurzo de Stein sobre Politca Moneténa - -
1715  EUA Fed: Discurzo de Focherdzkoa - -
13:00 Brasi Taxa de Desemprego (ago ) 560% 5elee
1500 Bracd Previs3o Econtmica - Bloomberg (set) ; :
0300 Chna Previzdo Econdmica - Bloomberg (set) - -

Estim.-valor estimado; Ant.-valor no periodo antecedente; (mj-\ar. mensal; (t}-\ar. timestral; (h)-Var. hombloga; F-\alor final
Estimativas de consenso a 2000972013
Fonte: Millannium investment banking, Bloomberg
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Fecho dos Mercados

Fracas oscilagdes marcam sessdo de quarta-feira

Portugal. O PSI20 subiu ontem 0,8% para os 6039 pontos, com 16 titulos em alta. O volume foi
normal, transacionando-se 169,5 milhdes de agdes, correspondentes a €111,5 milhdes (16%
acima da média de trés meses). Atendendo ao seu peso, as subidas da Jerénimo Martins (+3,5%
para os €15,68) e da Galp Energia (+1,2% para os €12,455) apresentaram as maiores
contribuicbes para a valorizagdo do indice nacional. Destaque para a forte valorizagdo da Cofina,
a subir 16,6% para os €0,528, liderando os ganhos percentuais, ainda que até ao fecho de
mercados nao se conhecesse a razdo aparente para esta subida. Salienta-se ainda a recuperagéo
da Sonae Industria (+2,0% para os €0,56). A travar estiveram Portugal Telecom liderou as perdas
percentuais (-1,2% para os €3,36) e BCP (-1,0% para os €0,095).

Europa. As pragas europeias encerraram divididas entre ganhos e perdas, cos os indices ibéricos
a serem os mais animados. Os investidores mantém-se na expectativa em relagdo a aprovagao do
novo orgamento federal. O Congresso tera até 30 de setembro para a sua aceitagdo, de forma a
garantir a operacionalidade dos servi¢os publicos. O indice Stoxx 600 recuou 0,1% (313,02), o
DAX ganhou 0% (8665,63), o CAC desceu 0% (4195,35), o FTSE deslizou 0,3% (6551,53) e o
IBEX valorizou 0,8% (9242,9). Os setores que mais perderam foram Retalho (-0,79%), Utilities (-
0,76%) e Servigos Financeiros (-0,6%). Pelo contrario, os setores que mais subiram foram
Telecomunicagdes (+0,94%), Recursos Naturais (+0,89%) e Segurador (+0,13%).

EUA. Dow Jones -0,4% (15273,26), S&P 500 -0,3% (1692,77), Nasdaq 100 -0,3% (3208,549). Os
setores que encerraram positivos foram: Financials (+0,53%) e Materials (+0,22%). Os setores
que encerraram negativos foram: Health Care (-0,81%), Consumer Staples (-0,75%), Utilities (-
0,73%), Consumer Discretionary (-0,52%), Industrials (-0,39%), Telecom Services (-0,26%), Info
Technology (-0,26%) e Energy (-0,05%). As perdas ultrapassaram os ganhos 1,1 vezes.

A DSM, fabricante holandesa de componentes utilizados pela indUstria farmacéutica e alimentar,
prevé que o Ebitda anual se situe ligeiramente abaixo dos €1,35 mil milhdes, aquém do
estimado anteriormente (€1,4 mil milhdes), penalizado pelo aumento de impostos.

Portugal

l

Novabase aprova pagamento de dividendo de €0,50 por agao

De acordo com o comunicado a CMVM, a Novabase aprovou em Assembleia Geral Extraordinaria
de Acionistas o pagamento do montante de €15.700.697,00 (quinze milhdes, setecentos mil,
seiscentos e noventa e sete euros) em dividendos, correspondente a €0,50 por acdo. Foi ainda
aprovada a eleigdo de Maria do Carmo do Brito Palma e de Pedro Miguel Gongalves Afonso como
novos membros do Conselho de Administragdo, para completarem o mandato correspondente ao
triénio 2012-2014, bem como o Balango intercalar reportado a data de 30 de Junho de 2013.

EDPR - Comunicagao de participagao qualificada

A MFS Investment Management comunicou a EDPR que detém uma participagdo qualificada, nos
termos do artigo 23.° do Real Decreto 1362/2007, composta por 27.149.038 agdes, representativas
de 3,112% do capital social da EDPR e 3,112% dos respetivos direitos de voto. A constituicdo da
participacdo qualificada ficou a dever-se a aquisicdo, em 19 de Setembro de 2013, em mercado
regulado, de 1.052.047 ag¢des correspondente a 0,121% dos direitos de voto da EDPR. (cmvm)
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De acordo com a imprensa nacional, o Grupo Espirito Santo pretende colocar na bolsa de Lisboa
25% a 40% do capital da Espirito Santo Saude, operagdo que podera acontecer ainda este ano.

JMR (51% JM) vai propor dividendo de €0,6364 por agao

A Jeronimo Martins Retalho (detida a 51% pela JM) revelou ontem em comunicado @ CMVM apés o
fecho do mercado que vai propor aos acionistas em Assembleia-Geral (AG) Extraordinaria a
distribuicdo de um dividendos bruto no valor de €0,6364 por ag&o. Este dividendo serd pago
através da distribuicdo parcial de reservas livres no montante de €42 milhdes, pelo que sendo a
JMR detida a 51% pela Jerénimo Martins e em 49% pela holandesa Ahold, caberd a JM cerca de
€21,4 milhdes. O dividendo sera pago em duas fases: i) a primeira em outubro, imediatamente
apos a aprovacdo pela AG (que devera ter lugar a 31 de Outubro); ii) e a outra durante 0 més de
dezembro de 2013. A JMR refere ainda no comunicado que o pagamento deste dividendo parcial
n&o prejudica os investimentos e compromissos financeiros definidos pela empresa para o periodo
2014 a 2016. Refira-se que caso a JM distribuisse integralmente este dividendo recebido da JMR
pelos seus acionistas, tal daria um dividendo bruto de €0,03 por agdo nos acionistas da JM, o que
ndo acreditamos que venha a ocorrer isoladamente. No entanto, a distribuicdo deste dividendo
pode sugerir: i) JM podera ponderar pagar novamente dividendo extraordinario este ano (tem
estrutura financeira para tal); ii) sera um primeiro passo para encetar negociagdes para a compra
dos 49% detidos pela Ahold na JMR (tema recorrente)

Recomendacgédo de Manter, Prego Alvo 2013 €16,90; Risco Médio.
Jodo Flores, Analista de Agdes

O Banco Santander Totta comunicou a CMVM que a agéncia de rating Standard & Poor’s
confirmou, em 24 de setembro de 2013, o rating das emissdes de obrigagbes hipotecarias do
Banco Santander Totta em BB+. O outlook passou para negativo, o que sinaliza a possibilidade de
corte de notagdo nos proximos meses.

Américo Amorim demitiu-se do Conselho de Administragdo do Banco Popular, explicando a
decisdo com a venda da participagao significativa que até agora tinha mantido a Topbreach Holding
BV no capital do banco.

O Bankia esta a alienar uma participagéo de 12% na seguradora espanhola Mapfre (-3,2% para
0s €2.664), a um preco no intervalo €2,647-€2,66, que compara com o0s €2,753 a que encerrou a
sessdo de ontem.

De acordo com o Expansion, a ENI juntou-se a outros candidatos na corrida pela compra da
participacdo da Repsol na Gas Natural. Recorde-se que a Resol j& manifestou vontade de encaixar
$6 mil milnes com a alienagéo da posigdo na empresa espanhola distribuidora de gas natural.

A Lvmh (Louis Vuitton) nomeou J.W. Anderson como diretor criativo da Loewe.

A Telefénica vai pagar um dividendo intercalar de €0,35 (bruto) a 6 de novembro (ex-date e pay-
date).

De acordo com o Il Sole240re, o Governo italiano vai discutir a “Golden Share” na Telecom ltalia.
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Segundo o Les Echos, a Vinci, maior construtora europeia, podera vender a totalidade ou parte da
sua unidade de parking que avalia em €1,5 a €2 mil milhdes.

A H&M (+6,9% para os Sk282,1), segunda maior retalhista da Europa, reportou lucros trimestrais
acima do esperado pela primeira vez no ano fiscal, impulsionada pela abertura da loja online nos
EUA e novas marcas. O resultado liquido do 3° trimestre subiu 22% (yoy) para os Sk4,43 mil
milhdes, acima dos Kr4,15 mil milhdes apontados pelo consenso. As receitas subiram 11% (yoy)
para os Sk32,04 mil milhdes (acima do consenso de Sk31,58 mil milhdes). A empresa reitera o
plano de abertura de 350 novas lojas este ano e pretende incluir novos mercados online no
proximo ano, assim como expandir outras marcas.

EUA

A Bed Bath & Beyond, retalhista norte-americana de produtos para casa, apresentou ontem
depois do fecho os resultados do 2° trimestre fiscal (de 2014) que terminou em agosto: o EPS
ajustado veio nos $1,16, acima dos $1,15 antecipados pelos analistas. As receitas aumentaram
8,9% em termos homologos, para os $2,82 mil milhdes, ultrapassando ligeiramente os $2,81
aguardados. As vendas compardveis cresceram 3,7%, ao um ritmo superior ao previsto (3,2%).
Prevé atingir um EPS de $1,11-$1,16 no 3° trimestre fiscal (vs. consenso $1,12). A empresa reviu
em alta em 4 céntimos o limite inferior do intervalo de previsbées para o EPS ajustado anual,
estimando que o mesmo se situe nos $4,88-$5,01.

A Jabil Circuit, uma das principais fornecedoras de servigos eletrénicos dos EUA, reportou os
numeros do seu 4° trimestre fiscal. O EPS ajustado situou-se nos $0,56, superior aos $0,54
esperados, estimando atingir os $0,50-$0,60 no 1° trimestre fiscal, o que falha os $0,63
projetados pelos analistas. As vendas do 4° trimestre registaram uma subida de 11% face a igual
periodo do ano anterior, para os $4,82 mil milhdes, excedendo os $4,51 mil milhdes aguardados.

A retalhista de pegas automéveis Autozone (+0,4% para $416,1 no pre-market) apresentou
resultado do 4° trimestre fiscal acima do esperado. O EPS ajustado veio nos $10,42 vs.
consenso $10,34, e as vendas cresceram 12% em termso homologos, para os $3,095 mil milhdes,
excedendo ligeiramente o aguardado ($3,089 mil milhdes). No entanto as vendas comparaveis
(lojas abertas ha pelo menos 1 ano) cresceram apenas 1%, abaixo das expetativas.

Os acionistas da Smithfield Foods Inc, maior produtor mundial de carne de porco, aprovaram a
venda da empresa a chinesa Shuanghi International Holdings por $4,7 mil milhdes, ou $34 por
acgéo, com 96% dos votos, sendo a maior aquisi¢do chinesa a uma empresa norte-americana. A
empresa adquirida tem atualmente tinha sido fundada em 1936, e contando atualmente com cerca
de 46 mil colaboradores.

A Noble Corp, contratante de plataformas offshore para a industria petrolifera, pretende fazer o
spin off (separagdo) de cerca de metade da empresa, de forma a focar-se na comercializagéo de
equipamentos mais rentaveis, de exploragédo de aguas profundas.

A Carnival, maior companhia de cruzeiros do mundo, foi revista em baixa por algumas casas de
investimento internacionais (entre as quais JPMorgan e Barclays), depois de ter desiludido na
faturagdo do 4° trimestre (indicador preliminar de vendas).

Pégina 4 de 8




Millennium investment banking [MEIINAYET 26 setembro 2013

O Alibaba Group Holding, gigante chinés de comércio online, vai avangar com o IPO nos
Estados Unidos, depois de terem falhado as conversagdes com os reguladores de Hong Kong.
Segundo a Reuters, os analistas estimam que a empresa valha cerca de $120 mil milhdes (sendo
que apenas uma parte da empresa sera colocada) e este devera ser o maior IPO ap6s a oferta
inicial de $16 mil milhdes do Facebook.

Resultados

, Dia do
Empresa 3 Trim. 2013 Investidor
Galp Energia * 14-10 AA
Porucel 21-10 DF
BPI 22-10 DF
Iberdrola 2310 AA 23-10-2013
BES 28-10 DF
Impresa 28-10 OF 05-03-2013
Galp Energia 28-10 AA
Zon Mulimedia J0-10 AA
Jeronimo Maring 3110 AA
Semapa 01-11 DOF
BCP 04-11 OF
REN 06-11 DF
Movabass 07-11 DOF
Mardfer 07-11 DOF
Sonae Sierra 07-11 OF
Telefonica 08-11 AA
Gling 12-11
Sonas 13-11 DF
Porugal Telecom 14-11 AA
Sonas Indisiria 14-11 DF
|berzol 1811 OF
Sonae Capial 20-11 OF
Moia-Engi 21-11 DOF
Cimpor 25-11 DOF
Redius 281
EDP Renovaveis 3011 AA
ESFG n.a.
EDF n.a.
Media Capital n.a.
Soares da Cosia n.a.
Cofina n.a.
Alri n.a.
SAG n.a.
Sonaecom n.a.
Briza n.a.
Indra n.a.

Ak Anes Aberurs; DF: Depoiz Fecho; n.a. - ndo dzponivel (2) ezperado
Fonse: Wb, Bloombeng, Reuers, ouras. *Resulizdos Cperacionais
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DPA Daia Daia
Empresa Bruio AG Pagamenio Ex-Div Obs. Ano Anierior
Pagamenio  DPA Bruio
Cioriiceira amorim 0.100 04-Abr-13 30-Abr-13 25-Abr-13  Aprovado - 0.000
Media Capiial 0134 29-Abr-13 mai-13 - Aprovado  19-04-12 0.069
Coina 0.010 18-Abr-13 03-Mai-13 03-Mai-13  Aprovado  11-058-12 0.010
J. Marins 0.295 10-Abr-13 08-Mai-13 03-Mai-13  Aprovado  30-04-12 0.275
F Ramada 0.090 18-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 03256 19-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado  25-05-12 0.436
Al 0.025 18-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  16-05-12 0.188
EDF Renovavels 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
Mota-Engil 0.110 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovado  17-05-12 0110
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
Movabase 0100 02-Mai-13 03-Jun-13 20-Mai-13  Aprovado  04-06-12 0.030
Ibersol 0.055 06-Mai-13 05-Jun-13 31-Mai-13  Aprovado  11-05-12 0.055
Poriucel 0160 21-Mai-13 06-Jun-13 03-Jun-13 Aprovado  20-04-12 0221
Semapa 0.255 31-Mai-13 14-Jun-13 11-Jun-13  Aprovado  11-06-12 0.255
Telxeira Duarie 0.015 25-Mai-13 18-Jun-13 13-Jun-13 Aprovado - 0.000
Cimpor 0.016 23-Mai-13 24-Jun-13 19-Jun-13 Aprovado  03-03-12 0.166
Iberdrola® 0.030 22-Mar-12 03-Ju-13 03-Ju-13  Aprovado  23-07-12 0.160
Indra 0.340 26-Jun-13 08-Ju-13 0%-Jul-13  Aprovado  04-07-12 0.630
Iberdrola® 0.130 - 22-Jui-13 22-Ju-13  Aprovado 0.000
Galp Energia™ 0.144 - 15-5e-13 13-5e+-13  Aprovade  18-08-12 0120
MNovabase**** 0.500 25-5et13 ou-13 - Aprovado - 0.000
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
BRI == - 24-Abr13 - - - - 0.000
Banif 0.000 - - - - - 0.000
ESFG 0.000 26-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Telefonica™ 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 13-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
Soares da Costa - 30-Mai-13 - - - - 0.000
Margizr 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

Froposto: Anunciado pela empresa, a ser proposto 8 Assembleia Geral
Aprovado: Dividendo ja aprovado pela Assembieia Geral

Estimado: Estimado pelo Mib

* Empresa paga dividendos 2 vezes ao ano {1° div. fa pago em fangiro)
** Empresa paga dividendos 2 vezes a0 ano
= Oz bancos que recormeram a apoio do Estado estdo restritos de pagar dividendos.

=+ Dividendo Extraordinario
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Declaragées (“Disclosures”) ‘

. Este relatério foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial
Portugués, S.A. (Millennium 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 ¢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 agdes das empresas por eles cobertas.

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

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

. A remunerag&o dos analistas é 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 privatizagéo.

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 € membro do Conselho Geral e de Supervisdo da
empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

. O 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.

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

. O Millennium bcp 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 pablica de aquisi¢do das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

- Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium bep (%).
Recomendagéo 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% 7% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 14% 9% 9% 10% 12% 4% M% 7% 15% 4% 27% 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 Revisdo 0% 0% 0% 0% 4% M% 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 4698 5494 7588 8464 6341 13,019 11,198 8619 7,600

Prevengdes (“Disclaimer”)

A informagdo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera
ferramenta auxiliar, ndo devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagao, 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
contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo de diferentes critérios e hipdteses. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteldo informativo que
compde este relatdrio, pelo que o mesmo devera ser sempre devidamente analisado, avaliado e atestado pelos respetivos destinatarios. Os
investidores devem considerar este 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
distribui¢do destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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