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A importéancia da educacgao financeira
desde a infancia

Uma das principais ligdes da crise financeira
internacional de 2008, foi a de que grande parte da
populagéo nédo detinha os conhecimentos basicos
necessarios para analisar determinados produtos...

ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS

A semana passada acabou com um balango positivo para a
maioria dos indices de agdes. Os setores da Banca e dos
Recursos Naturais foram os mais animados. Alguns
resultados acima do esperado ajudaram a impulsionar o
sentimento, a exemplo da Akzo Nobel, Nokia e Dassault
Systemes na Europa, e do Facebook, Baidu e AbbVie nos
EUA. A aceleragao surpreendente da atividade na industria e
servigos da zona euro em julho, segundo apontam os valores
preliminares dos PMI's, ajudou aos ganhos, ainda que o
indicador de sentimento empresarial alemao IFO tenha
limitado as valorizagbes, ao revelar uma degradagéo da
confianga em julho mais acentuada que o previsto.

Euro Stoxx +0,5%, Footsie +0,6%, CAC -0,1%, DAX -0,8%,
IBEX +3,4%. Dow Jones -0,8%, S&P 500 +0,01%, Nasdaq
100 +0,6%. Nikkei +1,6%, Hang Seng +3,3%, Shangai
Comp. +3,3

Perspetivas

Dia 29 atengdes voltadas para indice de pregos de casas
S&P CaseShiller (esperada confirmagdo de subida homdéloga
de 9,7% em maio) e indicador de Confian¢a dos
Consumidores norte-americanos, medido pelo Conference
Board (antecipada melhoria em julho, com valor de leitura a
subir de 85,2 para 85,5). As Vendas a Retalho no Japéo
podem ter impacto relativo na evolugdo do Nikkei na terga-
feira.

No dia 30, quarta-feira, os indicadores de confiangca em
diversos quadrantes na zona euro em julho (Industria,
Servigos, Econémica, Empresarial e dos Consumidores)

dia, a Fed revela as decisdes de politica monetaria, onde,
sendo quase certa a manutencéo da taxa diretora nos 0,25%,
se antecipa novo corte de $ 10 mil milhdes no programa de
compra de ativos, para os $ 25 mil milhdes mensais.

Dia 31, espera-se a confirmagdo da manutengdo da Taxa de
Desemprego na zona euro em junho, nos 11,6%, e de que a
inflagdo homologa na regido tenha permanecido nos 0,5% no
ultimo més. Antecipa-se que as Vendas a Retalho na
Alemanha tenham crescido 1,4% em termos homoélogos no
més de junho. Destaque também para os Pedidos de
Subsidio de Desemprego nos EUA e para o Chicago PMI.

Na sexta-feira, dia 1, serdo revelados indicadores de
atividade industrial na zona euro (valor final do PMI deve
confirmar aceleragdo em julho), Reino Unido (antecipa-se
abrandamento) e EUA (ISM deve subir de 55,3 para 56). Em
solo norte-americano teremos ainda dados de criagao de
emprego pela economia (esperados mais 230 mil em julho),
Taxa de Desemprego (deve ter estagnado nos 6,1% em julho)
e confianga dos consumidores da U. Michigan (deve recuar
de 82,5 para 81,4 em julho).

Resultados:

Portugal - Jerénimo Martins (dia 29); BES, Novabase, Sonae
Industria, EDP Renovaveis e CTT (dia 30); REN, Sonae
Capital, NOS, EDP, Altri (dia 31).

Europa - Deutsche Bank, Orange, Michelin, Casino, Renault
(dia 29); Bayer, BBVA, Banco Popular, Endesa, Indra, EADS,
Schneider Electric, Total, Vallourec, Saint-Gobain, Peugeot,



devem ser pouco entusiasmantes, mostrando uma
estagnacéo dos niveis ou até mesmo um recuo em alguns
casos, entre os quais nos consumidores. O indice
Harmonizado de Pregos no Consumidor aleméo (IHPC) deve
sinalizar descida da inflagdo homéloga para 0,8% em julho.
Em Portugal teremos indicadores de Confianga dos
Consumidores e Clima Econémico, Produgéo Industrial e
Vendas a Retalho. A sessédo sera certamente marcada pelos
dados econémicos nos EUA, que pela sua natureza tem
capacidade para ditar o rumo dos mercados para o més de
agosto: instituto ADP divulga nimeros de geragéo de
emprego (empresas devem ter criado 233 mil postos de
trabalho em julho), o valor preliminar do PIB deve sinalizar
expanséo a taxa anualizada de 3% no 2° trimestre,
beneficiado pelo aumento de 1,9% no consumo, e, no final do

Kpn (dia 30); Celesio, Lufthansa, Prosieben Sat.1,
Volkswagen, Siemens, Continental, Anheuser-Busch, Banco
Santander, Telefonica, Carrefour, Edf, L'Oreal, Alcatel-
Lucent, Bnp Paribas, Sanofi, Lagardere, Vinci, Natixis, Eni (dia
31); Belgacom, Soc. Gen., Arcelormittal e Axa (dia 1 de
agosto).

EUA - Amgen, American Express, Merck, Pfizer (dia 29);
Goodyear, Humana, Wellpoint, American Tower, Kraft Foods,
Allstate, Whole Foods, Metlife (dia 30); Apache, Kellogg, Avon
Products, Colgate-Palmolive, Exelon, Mastercard, Time
Warner Cable (dia 31); Berkshire Hathaway, Chevron e
Procter & Gamble (dia 1).

Saiba mais sobre os Principais Mercados Financeiros em Mercados, na area de Investimentos do site do Millennium bcp.

Fonte: Millennium investment banking
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EMPRESAS E SETORES

O PSI20 brilhou entre os congéneres, subindo 4% para 6449,68 pontos. Os investidores reagiram com forte otimismo ao sucesso
do aumento de capital do BCP, levando os titulos a dispararem 15,4% para € 0,119. De realgar ainda os ganhos de BPI (+8,6%
para € 1,523), que apresentou resultados em linha com as estimativas do Mib, da EDP (+6,1% para € 3,61), da Mota-Engil
(+9,3% para € 5,046), da Teixeira Duarte (+22,5% para € 0,829) e do BES (+7,1% para € 0,45), que vinha de duas semanas de
queda acentuada, que |he retirou 42% do valor em bolsa, tendo alterado a data de apresentagéo de contas para o proximo dia
30 de julho. O Espirito Santo Financial Group foi excluido do indice PSI20, devido ao periodo extenso que o titulo ja ndo
transaciona a pedido da prépria empresa. Em queda estiveram a NOS (-2,3% para € 4,5), a Altri (-1% para € 2,08) e a Impresa

(-4,5% para € 1,351).

Carteira Agressiva

Empresa Rating Risco  ultimo preco* (€) fiF::;gz(:)ﬂv(Z) Potencial Valorizagao
Portugal Telecom Médio 1,78 3,00 69%
Sonaecom Alto 1,75 2,80 60%
Jeronimo Martins™* Médio 11,63 16,40 41%
Novabase Alto 3,34 4,65 39%
Sonae Médio 1,16 1,55 33%

Setor Telecomunicagoes

Vodafone divulga resultados do 2° trimestre de 2014 -
numeros em Portugal e Espanha

O grupo Vodafone anunciou, na passada Sexta-feira, os
resultados relativos ao 1° trimestre do ano fiscal de 2014/15
que corresponde ao 2° trimestre (calendario) de 2014.

Em Portugal, a Vodafone perdeu 165 mil clientes méveis
(para 5,404 milhdes) e em Espanha perdeu cerca de 236 mil
(tem agora 13,230 milhdes). A evolugado do ARPU (receita
média mensal por cliente moével) em Portugal melhorou face
ao trimestre anterior (+1,7% no 2° trimestre de 2014 vs.
-3,4% no 1° trimestre de 2014). O ARPU em Espanha piorou
(-10,9% no 2° trimestre de 2014 vs. -5,1% no 1° trimestre de
2014). A Vodafone registou no 2° trimestre um ARPU de

€ 11,9 em Portugal e de € 18 em Espanha.

A Vodafone terminou o 2° trimestre com 245 mil clientes de
internet fixa em Portugal, adicionando 33 mil novos clientes
no trimestre (+40 mil no 1° trimestre de 2014). Em Espanha a
Vodafone tem agora 1,074 milhdes clientes de internet fixa,
adicionando 48 mil no trimestre (+73 mil no 1° trimestre de
2014).

Portucel
RECOMENDAGAO YN Risco @
Vender W Médio

Resultados 2° trimestre de 2014 - Geragao de cash
mantém-se forte

A Portucel divulgou, no passado dia 21, os resultados do 2°
trimestre de 2014. De uma forma geral e na componente
operacional os dados vieram abaixo das nossas estimativas
ainda que em termos de geracéo de cash flow, o bom
desempenho registado nos trimestres passados se tenha

BES

A receita de servigo em Portugal (em Euros) caiu apenas 3,6%
face ao periodo homologo, uma clara melhoria em relagéo ao
trimestre anterior (-8,5% no 1° trimestre de 2014). A empresa
ndo divulga a divisdo de receitas entre fixo e moével, mas
sabemos que o crescimento no fixo devera compensar
parcialmente a pressdo sobre as receitas no movel. A receita
de servigo da Vodafone em Espanha registou uma quebra de
15,4% face ao mesmo trimestre do ano anterior, bastante pior
que a evolugéo no 1° trimestre (-12,5% no 1° trimestre de
2014). As receitas de servigo fixas em Espanha (Euros)
avangaram 7% face ao 2° trimestre de 2013.

Portugal Telecom: Recomendacéo de Comprar, Prego Alvo
Final de 2014 € 3,00, Risco Médio.

Telefénica: Recomendacéo de Comprar, Prego Alvo Final de
2014 € 14,40, Risco Médio.

Alexandra Delgado, CFA
Analista de Agdes
Millennium investment banking

PREGO ALVO FINAL DE 2014
€275

mantido, sendo a nossa estimativa para o ano de cerca de

€ 228 milhdes antes de dividendos, quando no 1° semestre a
empresa devera ter gerado cerca de € 120 milhdes, antes de
dividendos.

Anténio Seladas
CFA, Analista de Agbes
Millennium investment banking



BES alterou a data de resultados para dia 30 de julho

O BES anunciou que a data de apresentagao dos resultados
do 1° semestre de 2014 sera 30 de julho, quarta-feira, apés o
fecho do mercado. A data anterior da apresentagdo de
resultados era dia 25 de julho.

BPI
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BPI divulgou resultados do 2° trimestre

O BPI divulgou os resultados do 2° trimestre na passada
quarta-feira (dia 23 de julho). De uma forma geral, os
resultados nado trouxeram surpresas. O resultado liquido foi de
-€ 1,8 milhdes, globalmente em linha com as nossas
estimativas de -€ 2,3 milhdes. A margem financeira atingiu €
127,5 milhdes (+7% do que no periodo homélogo e +12% do
que no trimestre anterior), vindo 3% acima do que
estimavamos, devido a performance melhor do que esperada
das atividades internacionais (8% acima do que estimavamos),
uma vez que a margem financeira das atividades nacionais
n&o veio muito diferente das nossas estimativas. Os maiores
desvios face as nossas estimativas devem-se a comissdes
mais baixas do que o esperado (9% abaixo das nossas
estimativas) e também devido a menores provisdes do que as
esperadas. A rubrica de trading foi

Galp
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Galp publicou os resultados do 2° trimestre
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A Galp publicou os resultados do 2° trimestre esta segunda-
feira (dia 28 de julho). O EBITDA ajustado diminuiu cerca de
11% face ao periodo homologo para € 271 milhdes, vindo 2%
abaixo das nossas estimativas. Por area de negécio, o
EBITDA surpreendeu pela positiva devido a performance
melhor do que esperada na area de Gas & Eletricidade, que
continua a beneficiar de boas oportunidades de trading. Por
outro lado, a performance na area de Refinagdo & Marketing
continua a desapontar devido @ margem de refinagdo que
continua baixa. A performance desta area foi também afetada
pela paragem na refinaria de Sines. O segmento de
Exploragéo e Produgéo beneficiou de uma maior produgéo

Iberdrola
0 RECOMENDAGAO JJ; Risco @
Comprar ~fJ- Baixo

Iberdrola publicou resultados do 2° trimestre

A Iberdrola divulgou ao mercado os resultados do 2° trimestre
na passada quarta-feira (dia 23 de julho). A margem bruta no
trimestre diminuiu 3% face ao trimestre homélogo para os

€ 2.785 milhdes, vindo 2% abaixo das nossas estimativas. O
EBITDA no trimestre permaneceu estavel face ao periodo
homologo em € 1.618 milhdes, vindo 3% acima das nossas
estimativas. Por area, o EBITDA neste trimestre foi sobretudo
impulsionado pela boa performance da area liberalizada.
Contudo, o EBITDA foi prejudicado pelo negécio das
renovaveis devido a mudanca de remuneragéo em Espanha

Setor Energético

REN - Compra ativos de armazenamento subterraneo a
Galp

A REN comunicou que acordou a transmisséo parcial da
concessao de armazenamento subterraneo de gas natural da
Galp Energia. O prego acordado para esta transagéo é cerca
de € 72 milhdes. Esta transagao esta sujeita a obtengéo de
aprovacdes legais e contratuais.

Esta transagéo parece fazer sentido, uma vez que o
armazenamento subterraneo de gas parece ser mais um
negocio para o perfil da REN do que para o perfil da Galp.
Estes ativos auferem da mesma taxa de remuneragdo que os
ativos de gas (7,9% de remuneragéo no final do primeiro
trimestre). Partindo do pressuposto que o valor referido é o
valor dos ativos, o EBITDA da REN devera aumentar cerca de
€ 5,7 milhdes de euros. Dito isto, parece que o EV/EBITDA
implicito na operagéo é cerca de 12,6x, um valor superior ao

BES: Recomendagéo: Sob revisdao

Vanda Mesquita
Analista de Agbes
Millennium investment banking

PREGO ALVO FINAL DE 2014
€1,60

positiva (€ 34,4 milhdes, o que ndo é muito diferente das
nossas estimativas de € 32 milhdes) e os custos operacionais
permaneceram estaveis face ao periodo homoélogo. Apds o
pagamento total de Cocos, os racios de capital do BPI
continuam num patamar relativamente confortavel. A 30 de
junho, o CET1 phasing-in ficou em 12,5% (acima do minimo
de 8% definido pelo BCE) e o CET1 fully implemented em
8,6% (acima do minimo de 7%). Incluindo o impacto dos
impostos diferidos ativos, o CET1 phasing-in sobe para
12,8% e o CET1 fully implemented sobe para 9,9%.

Para mais informagdes por favor consultar o nosso Snapshot
- 2Q14 Earnings Highlights - No surprises.

Vanda Mesquita
Analista de Agdes
Millennium investment banking

PREGO ALVO FINAL DE 2014
€15,60

(net entitlement production aumentou cerca de 13% face ao

periodo homoélogo) e de um maior prego de venda (+12% do
que no periodo homdlogo). O resultado liquido diminui cerca
de 21% face ao periodo homélogo para € 68 milhdes, vindo

acima da nossa estimativa de € 59 milhdes.

Para mais informagdes, por favor consulte o nosso First look:
Galp - 2Q14 Earnings Highligths - Good contribution from
Gas & Power business.

Vanda Mesquita
Analista de Acdes
Millennium investment banking

PREGO ALVO FINAL DE 2015
€6,30

que comegou a ser aplicada desde julho de 2013. O
resultado liquido no 2° trimestre foi de € 551 milhdes, tendo
vindo 3% abaixo das nossas estimativas.

Para mais informagdes por favor consultar a nossa
publicagdo First Look - 2Q14 Earnings Higlights - EBITDA
boosted by strong liberalized business.

Vanda Mesquita
Analista de Agdes
Millennium investment banking

que esta transagao podera ter um impacto ligeiramente
negativo para a empresa. No caso da Galp, esta transagao
enquadra-se na estratégia de venda de alguns ativos que a
empresa ja tinha anunciado. Ndo avaliamos este tipo de
ativos em separado. Contudo, se assumirmos que o valor da
transagéo é o valor dos ativos e caso retiremos este valor
aos ativos totais de gas que assumimos na nossa avaliacéo,
esta transagado tem um impacto neutral do ponto de vista de
avaliacdo.

REN: Recomendagao de Manter, Preco Alvo Final de 2014
€ 2,90, Risco Baixo.

Galp: Recomendagado de Comprar, Prego Alvo Final de 2014
€ 15,60, Risco Elevado.

Vanda Mesquita
Analista de Acdes



EV/EBITDA que a empresa transaciona (7,8x), o que significa

CTT
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Atualizagdo de estimativas de CTT
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Atualizamos as nossas estimativas dos CTT, tendo revisto o
preco alvo de € 7,95 (final de 2014) para € 8,60 (final de
2015), com uma recomendagéo de Compra (risco médio).

A atualizagdo de estimativas teve um impacto negativo de
€ 0,15, refletindo alguns pequenos ajustamentos na unidade
de correio tradicional.

A atualizagdo do custo de capital (atualizamos a taxa dos 10
anos de Portugal de 5% para 4%) teve um impacto positivo
de € 0,30.

A mudanga do prego alvo do final de 2014 para o final de
2015

%1 MERCADOS

Millennium investment banking

PREGO ALVO FINAL DE 2015
€ 8,60

teve um impacto positivo de € 0,50.

Em termos globais, mantemos a confianca sobre a empresa, a
qual esta focada no crescimento da unidade de servigos
financeiros (com a oferta de novos produtos), com o objetivo
de contrariar a descida das receitas de correio tradicional.

Para mais informacgdes, consulte o nosso "Company Update",
divulgado dia 25/07/2014: "CTT - Leveraging on financial unit"
Buy, Medium Risk (Target YE15: € 8,60).

Jodo Flores
Analista de Agdes
Millennium investment banking

RECOMENDAGCOES E PRICE TARGETS

Em resultado da sua politica de identificagdo e gestdo de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo elabora recomendagdes
de investimento sobre o titulo BCP e que se destinem a canais de distribuicdo ou ao publico. Assim sendo, apresentamos abaixo,
algumas recomendagdes provenientes de Entidades Externas, sobre a agéo BCP:

Analyst / Broker Data Recomendacao Price Target (€)

Fidentiis* 23-07-2014 Buy 0,15

Caixa BI* 22-07-2014 Buy 0,13

Goldman Sachs* 21-07-2014 Neutral 0,12

BESI* 17-07-2014 Neutral 0,11

uBs* 10-07-2014 Neutral 0,12

Macquarie* 04-07-2014 Underperform 0,08

BPI* 30-06-2014 Buy 0,17

Société Générale™* 27-05-2014 Buy 0,14

JP Morgan** 22-05-2014 Neutral 0,13

Santander** 17-04-2014 Buy 0,14

BBVA** 10-03-2014 Outperform 0,14

Nomura** 27-02-2014 Reduce 0,09

KBW** 29-01-2014 Underperform 0,09

PORTUGAL
’ Ultimo Prego* Preco Alvo Potencial = . Analista
Titulo € final "14 (€) Valorizagio ~ Recomendagdo  Risco de Agdes
BCP! 0,12 - - - - -
BES?4 0,45 - - - - Vanda Mesquita
BPI 1,562 1,60 5,1% Manter Alto Vanda Mesquita
Portugal o 2 Alexandra Delgado,
Telecom 1,78 3,00 68,5% Compra Médio CFA
NOS 4,50 5,65 25,6% Compra Medio  Alerancia Belgado,
Sonaecom 175 2,80 60,0% Compra Ato  Alexandra Delgado,
Impresa2 1,35 - - - - Jodo Flores
Media Capital? 2,39 - - - - Joao Flores
Cofina? 0,50 - - - - Jo3o Flores
Novabase 3,34 4,65 39,2% Compra Alto A'e"a”déaFRe'gado'
EDP 3,61 3,10 -14,1% Venda Baixo Vanda Mesquita
EDP ) . .
o 5,63 5,60 -0,5% Reduzr Baixo Vanda Mesquita

Renovaveis
REN 2,65 2,90 9,4% Manter Baixo Vanda Mesquita
Sonae 1,16 1,55 33,4% Compra Médio Jodo Flores



Semapa 11,03 8,70 -21,1% Venda Alto Antoénio Seladas, CFA
Sonae Capital 0,37 0,48 32,0% Compra Alto  Antonio Seladas, CFA
,Jwe;’t?r::f 11,63 16,40 41,0% Compra Médio Jodo Flores
cTT3 7,69 8,60 11,9% Compra Médio Jodo Flores
ﬁ‘;’i’fﬁa1 0,41 - - - - Anténio Seladas, CFA
Altri 2,08 1,95 -6,4% Reduzr Alto  Antdnio Seladas, CFA
Portucel 3,39 2,75 -18,9% Venda Médio Antoénio Seladas, CFA
Mota-Engil! 5,05 - - - - Antonio Seladas, CFA
Galp Energia 13,10 15,60 19,1% Compra Alto Vanda Mesquita
ES Saude 3,71 4,45 20,0% Compra Alto Jodo Flores

Fonte: Millennium investment banking
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AS OPORTUNIDADES DE
INVESTIMENTO SURGEM
A QUALQUER MOMENTO

ESTA SEMANA...

A IMPORTANCIA DA EDUCAGAO FINANCEIRA DESDE A INFANCIA

Uma das principais ligdes da crise financeira internacional de
2008, foi a de que grande parte da populagédo nao detinha os
conhecimentos basicos necessarios para analisar
determinados produtos oferecidos pelo sistema financeiro aos
clientes de retalho e que, quando este pressuposto se
verifica, o resultado é que no momento de os adquirir se
efetua uma incorreta medigao do risco assumido, podendo
esse facto acarretar consequéncias muito negativas.

As constantes mudancas tecnoldgicas, regulatérias e
econdmicas que elevaram a complexidade dos produtos e
servigos financeiros, a volatilidade atual dos mercados, o
elevado endividamento das familias na sociedade
contemporanea, séo alguns dos fatores que levam a concluir
que é crescente a necessidade de promover a educagéo
financeira dos cidadaos desde tenra idade.

Fazer compreender as criangas e jovens o valor do dinheiro e
os conceitos basicos de como gerirem as suas financas
pessoais de forma responsavel, ird com certeza potenciar
habitos positivos, como o planeamento, o empreendedorismo
e a autonomia, permitindo-lhes viver o dia de amanha de
maneira independente e sem grandes sobressaltos
economicos.

Apesar destes temas serem, cada vez mais, motivo de
preocupagcao para as diversas Instituicdes Financeiras e
Estados, em Portugal e na maior parte dos paises, a
educagao financeira ainda ndo conseguiu alcangar o estatuto
que a permita, como disciplina auténoma, fazer parte dos
planos curriculares do ensino obrigatério. Mas ja ha
excegdes, no Reino Unido foi incluida no curriculo escolar e
pretende-se que as escolas comecem a leciona-la a partir de

setembro deste ano (1).

Com especial enfoque em temas como a poupanga, o
investimento e o endividamento, introduzindo mais tarde
conceitos relacionados com a contratagao de produtos

inclusdo de uma disciplina obrigatéria de educagao financeira,
no sistema nacional de ensino, se apresenta como a forma
mais segura de garantir que os conhecimentos séo
transmitidos e que dardo os seus frutos mais tarde.

Desde a escola primaria, ensinando o valor das coisas,
passando pelos alunos do ensino basico e secundario, que
montam uma microempresa virtual ou que simulam um plano
de investimento em bolsa; com recurso as novas tecnologias,
como videojogos ou conteldos multimédia que motivam e
despertam o interesse dos alunos, a disciplina de educacéo
financeira pode ser o motor de arranque que lhes vai permitir
em adultos tomar decisdes fundamentadas e responsaveis no
ambito das finangas pessoais.

No Millenniumbcp.pt também queremos ajuda-lo a organizar
as suas finangas, as dos seus filhos e a tomar as suas
decisdes de investimento.

Visite o Centro de Poupancas:

» Poupe: conhega todas as alternativas que temos para o
ajudar a poupar.

» Organize as suas financas com o Gestor de
Finangas. Explore esta ferramenta e veja como pode
ser Util no dia-a-dia.

Na area de Investimentos também temos muitas
ferramentas que o poderdo ajudar a gerir melhor os seus
investimentos:

» Nao se sente muito confortavel para comegar a investir:
teste as suas capacidades de investidor na Carteira
Virtual.

« Faca contas nas Calculadoras Financeiras sempre
que quiser para uma melhor gestdo do seu dinheiro e
dos seus investimentos.

» Utilize o Servigo de Alertas: receba alertas que
considera importantes e que Ihe facilitam a vida.



financeiros mais complexos, os alunos podem assimilar, de
forma mais objetiva, a importancia que tem uma boa gestdo
do dinheiro no orgcamento pessoal e familiar, e de como este
facto pode aumentar o seu bem estar no dia-a-dia.

Mas focando a situacdo em Portugal, um estudo da
Universidade Portucalense através de inquéritos por
questionarios a estudantes do 7° ao 12° ano de escolaridade,
concluiu o que ja era de esperar, que "os adolescentes
portugueses ndo tém uma formacéao financeira adequada as
necessidades da vida quotidiana, ndo séo capazes de gerir
as suas finangas, ndo possuem habitos de poupanca, nem

estao familiarizados com a linguagem financeira" @),

Por isso sdo cada vez mais as opinides que defendem que a

# RANKING DE FUNDOS

Explore estas e outras ferramentas que temos para si!

Millenniumbcp.pt

Fontes:

(1) http://www . parliament.uk/briefing-papers/SN06156/financial-
education-in-schools.

http://www . todoscontam.pt/pt-PT/PNFF/PNFF/Noticias/Paginas/
not12032013.aspx?fromList=1

(2) in Publico (http://www . mynetpress.com/pdf/2014/julho/2014
071638a1f6 . pdf) - 16-07-2014 A amostra do estudo realizado no
ambito do Mestrado em Finangas foi composta por 136 alunos do ano
lectivo 2012 2013 entre 0 7°e 0 12°ano

o

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Fundos

1° Schroder International Selection Fund Middle East USD A1 Acc

2° Schroder International Selection Fund Middle East EUR A1 Acc

3° Millennium Agées Portugal - Fundo de Investimento Aberto de Agbes
4° Morgan Stanley Investment Funds European Property A

5° Schroder International Selection Fund Greater China A EUR Acc

TOP 5 SUBSCRIGOES
SEMANA DE 21/07/2014 A 25/07/2014

Fundos
1° Fidelity European High Yield
2° Millennium Prestige Valorizagdo
3° Millennium Liquidez
4° Millennium Agdes Portugal
5° Morgan Stanley Euro Corporate Bond

Classe de
Rendibilidade risco
29,07% 6
28,94% 6
21,63% 5
21,18% 5
19,87% 5

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 25/07/2014 e a data inicial a mesma um ano antes. As rendibilidades divulgadas
representam dados passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participagdo pode aumentar ou diminuir em fungdo
do nivel de risco que varia entre 1 (risco minimo) e 7 (risco maximo). As rendibilidades indicadas apenas seriam obtidas caso o investimento fosse efetuado

durante a totalidade do periodo em referéncia

O investimento em fundos ndo dispensa a consulta das Informagdes Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das Condigdes Particulares de

Distribuigdo (quando aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

# RANKING DE CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis

IBEX35 31,5%
Telecomunicagdes 29,7%
Banca 29,5%
NASDAQ100 29,5%
Utilities 25,2%

TOP 5 NEGOCIAGAO
SEMANA DE 21/07/2014 A 25/07/2014

Certificados
1° S&P 500
2° EURO STOXX50
3° PSI20
4° DAX
5° IBEX

Os menos rentaveis

Trigo -17,1%
QOuro -2,3%
Brent 0,7%
Cobre 1,2%
Prata 1,5%
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O SEUALIADO NA GESTAQ Mercados Euronext
DA SUA CARTEIRA. g.isboa. Bruxelas, Amesterdao e
aris)

—> Situagio das suas Ordens de
Bolsa

[o}:] de Alertas via SMS tem um valor - Titulos do PSI

SEEHET S EN s D Mais transacionados, maiores.
Consulte o pregaric em millenniumbcp. pt. subidas e maiores descidas.

DECLARAGOES ("DISCLOSURES")
DIVULGAGAO DE RECOMENDAGOES DE INVESTIMENTO

1. O Millennium bep procede a divulgagéo de relatérios de andlise financeira ou qualquer outra informagao em que se formule, direta ou indiretamente, uma recomendagao
ou sugest&o de investimento ou desinvestimento sobre um emitente de valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros e que se destinema canais de distribuicéo
ou ao publico ("recomendagdes de investimento”). As recomendagdes de investimento divulgadas pelo Millennium bep séo elaboradas e previamente publicadas pelas
entidades referidas em 3.

2. O Millennium bep, tem por norma, néo efetuar qualquer alteragao substancial as recomendagdes de investimento elaboradas pela(s) entidade(s) referida(s) em 3. Caso
o Millennium bep, por qualquer circunstancia, proceda a sua alteragéo, designadamente através de retificagéo ao sentido original da recomendag&o de investimento,
efetuara referéncia ao facto e cumprira comtodos os deveres de informag&o expressos na legislagéo em vigor em Portugal, nomeadamente as disposicdes do Codigo
dos Valores Mobiligrios relacionadas com recomendagdes de investimento.

3. A informagao divulgada pelo Millennium bep relacionada com recomendagdes de investimento e desde que sejam elaboradas pela(s) entidade(s) abaixo indicadas, sdo
publicadas na New sletter de Investimentos. A New sletter de Investimentos, é efetuada e remetida com periodicidade semanal via e-mail para os Clientes do site do
Millennium bep selecionados. Todas as recomendagdes aqui apresentadas encontram-se devidamente identificadas pela Entidade responsavel da sua divulgagéo -
Millennium bcp Gestéao de Ativos - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A., Blackrock Merrill Lynch Investment Managers, Fidelity International, JPMorgan
Fleming Asset Management, Schroder Investment Management Limited.

ELABORAGAO DE RECOMENDAGOES DE INVESTIMENTO

4. Este relatério foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP).
5. O Millennium BCP é regulado e supervisionado pela Comiss&o do Mercado de Valores Mobiliarios (CMV M).

6. Recomendagdes:

e Comprar, significa mais de 10% retorno absoluto;

e Manter, significa entre 0% e 10% retorno absoluto;
e Reduzir, significa entre -10% e 0% retorno absoluto;
e Vender, significa menos de -10% retorno absoluto.

7. Emtermos gerais, o periodo de avaliagdo incluido neste relatério, é o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.
8. Risco ¢ definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).
9. Habitualmente, atualizamos as nossas valorizagdes entre 3 e 9 meses.

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

11. O Millennium BCP pode ter relagdes comerciais comas empresas mencionadas neste relatorio.
12. O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servigos de banca de investimento prestados as empresas mencionadas neste relatorio.

13. As opinides expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas nao recebem nem vao receber nenhuma compensagao por forneceremuma
recomendagao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). No existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente a recomendagéo.

14. A remuneracao dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da banca de investimento.
15. O grupo BCP detém mais de 2% da EDP.

16. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente a 8 fase do processo de privatizagao.

17. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagéo.

18. Ummembro do Conselho de Administragéo e da Comissao Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisao da empresa EDP - Energias de
Portugal, S.A..

19. Millennium BCP através da sua area de Banca de Investimentos presta servicos de banca de investimento & Tagus Holdings S.a.r.l. ("Oferente” no langamento da
oferta publica de aquisicdo das acdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

20. O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de agdes, langada pela Jose de Mello SA, através de um accelerated bookbuilding,
relativo a alienagao de 94.787.697 agbes EDP, segundo o comunicado divulgado em 3 de abril 2014.

21. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consércio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em dezembro 2013.

22. O Conselho de Administragdo da Mota-Engil escolheu o BCP como "joint-book runner” relativamente a operagéo de oferta de 34 300 000 a¢des ordinarias da Mota-
Engil através de um "accelerated book building" de acordo com o antincio divulgado no dia 25 de fevereiro de 2014.

23. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consoércio da Oferta Publica Inicial do ES Saude, realizada emfevereiro 2014.

24. O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de agdes, langada pela José de Mello SA, através de um accelerated bookbuilding,
relativo a alienag&o de 94 787 697 agdes EDP, segundo o comunicado divulgado em 3 de abril 2014.

25. Segundo o comunicado divulgado em 8 de abril 2014, o Millennium BCP atuou como Joint Bookrunner na emisséo de obrigagdes a cinco anos da EDP Finance BV, no
montante de EUR 650.000.000.

26. O Millennium BCP esta envolvido no aumento de capital da Sonae Industria anunciado no inicio de maio 2014.

27. O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como "Joint Bookrunner" na Oferta Preferencial e
como Co-Lead Manager na Oferta Institucional da Mota-Engil Africa.

28. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Publica de Venda da REN realizada em junho de 2014.

29. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como um dos "Bookrunners & Mandated Lead Arrangers" na concess&o de uma linha de crédito no montante de
€3.150.000.000 que foi dada a EDP - Energias de Portugal (junho 2014).

30. O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos "Joint-Bookrunners" na emissao de instrumentos de divida no montante de € 500.000.000 (maturidade



em janeiro de 2021) da Galp Energia (julho 2014).

31. Recomendagdes s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)

Recomendagdo jun-14  mar-14 dez13 set-13 jun-13 dez-12 dez11 dez-10 dez09 dez-08 dez-07 dez06 dez05 dez04
Compra 50% 25%  55% 59% % TT% 68% 79% 63% 54% 1% 3T% 30% 63%
Manter 32% 13%  23% 9% 9% 2% M% 7% 15% 4% 2% 1%  40% 6%
Reduzr 0% 33% 18% 18% 14% 4% 0% 0% % 0% 0% 21% 5% 6%
ender 18% 29% 5% 14% 0% 4% ™% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom/Sob Revsdo 0% 0% 0% 0% 0% 4% 4% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagdo -106% 160% 102% 7A% -17%  29% -28% -10% 33%  -51%  16% W% 13%  na
Ps120 6802 7608 6559 5854 5557  5EBS 5494 75BB  B464 6341 13019 11188 8619 7600

32. A Politica de Conflito de Interesses do Millennium BCP pode ser consultada através do enderego ww w .millenniumbcp.pt ou disponibilizada aos Clientes quando assim
solicitado.

Prevengdes ("Disclaimer”)

A informagé&o contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, ndao
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agéo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagdo, 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 fiaveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser alteradas pelo
Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteragéo nas condi¢des de mercado podera implicar alteracdes neste relatério. As opinides aqui expressas podem ser
diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagéo de diferentes critérios e hipdteses. Nao pode, nemdeve,
pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidao, veracidade, validade e atualidade do contetido 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 decis&o de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade por quaisquer eventuais danos
ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizag&o da informagéo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a revestir.
A reprodugao total ou parcial deste documento néo é permitida sem autorizag&o prévia. Os dados relativos aos destinatarios que constam da nossa lista de distribuigdo
destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.

Este e-mail é apenas informativo, por favor ndo responda para este endereco. Para obter esclarecimentos adicionais, sobre este ou qualquer outro assunto,
ou efetuar sugestodes, e para que o possamos servir melhor e mais eficazmente, sugerimos que visite o site do Millennium bep ou ligue para o nimero de telefone 707 50
24 24.

Se ligar para 707 50 24 24 a partir da rede fixa terd um custo méximo de 0.10 € por minuto; se optar por nos ligar a partir da rede mével o custo maximo por minuto sera
de 0.25 €. A estes valores acresce o respetivo VA.

Estes e-mails ndo permitem o acesso direto ao site do Millennium bcp, ndo incluem atalhos (links)*, nem sé&o utilizados para Ihe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente cédigos de acesso. Se receber um e-mail, aparentemente com origem no Millennium bcp, que nédo esteja
de acordo com esta informagéo, ndo responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: informacoes.clientes@millenniumbcp.pt

Se nao pretende receber este tipo de informag&o via e-mail ou se pretende alterar o seu endereco eletrénico, aceda ao Homebanking no site do Millennium bcp e, no menu
"Area M', selecione a opgéo "Criar / Alterar endereco de e-mail".

Banco Comercial Portugués, S.A., Sociedade Aberta com Sede na Praga D. Jodo |, 28, Porto, o Capital Social de 3.706.690.253,08 Euros, matriculada na Conservatéria do
Registo Comercial do Porto sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 501 525 882.

* Alguns servicos de e-mail assumem, automaticamente, links em certas palavras, sem qualquer responsabilidade por parte do Milennium bcp.



