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TRCLL Carteiras

Fecho Var.% ano
ano
(€) Na semana passada, a rendibilidade da carteira agressiva foi de 2,15% (+48,4% em
0, 0 0 ~ r
Euro Stoxx %8 08%  181% 181%  9013), perdendo 0,48pp vs. PSI20 (+33,2pp em 2013). Esta semana ndo ha
ol %0 oU MMl IO o lteragoes. A rendibilidade d ira liquidez foi de 3,83% (+40,3% em 2013
BEX 35 o600  03% 186% 1an Alteracdes. A rendibilidade da carteira liquidez foi de 3,83% (. ,3% em ),
CAC 40 4194 04% 152% 152% ganhando 1,20pp vs PSI20 (+25,1pp em 2013). Esta semana sai a Indra e entra a
DAX 30 9400  07% 235% 235%  Jer6nimo Martins. (ver paginas 7 e 8).
FTSE 100 6607  03%  120%  88%
Dow Jone 16221 03% 238% 194% [\ [[Yge10 [0 X ‘
S&P 500 1818 05%  275% 230%
Nasdaq 4.105 1,1% 35,9% 31,2% FECHO DOS MERCADOS
Russell 146 19% - 350%  302%  BCP em destaque continua a puxar por PSI20
NIKKEI 225* 15.870 0,0% 52,7%  22,6% PSI20 Eurostoxx S&P 500
MSCIEM 988 0% -63% 96% Banco Com Port-R  4,6% Rhoen-Klinkum ~ 5,0% Textonnc ~ 14,5%
0 0, 0,
mgg?’f&’ 1222 ;; : 225 : 2Z§ ; 1 BancoBpiSa-Reg  3,0% Banca Monte Dei ~ 5,0% RedHatlnc  14,5%
MBCPVAGUS 1'517 0'10/0 19'50/0 15'30/0 Sonae  3,0% Banco Com Port-R  4,6% Teradata Corp  6,2%
R y (] 'y (] 270
*Fecho de hoje Cofina SgpsSa  -1,4% Software Ag  -6,6% Peabody Energy ~ -4,7%
Petroleo(WTI) 993 0,6% 8,2% 4,4% l Edp Renovaveis S -1,4% OpapSa -74% Fastenal Co -5,0%
CRB 2831 06%  -40%  -74% Sonaecom Sgps Sa  -1,9% liad Sa  -10,4% CarmaxInc  -9,4%
OURO 1.202,1 05% -283% -30,8%  Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
EURO/USD 1368 01%  3,6% -
Eur 3m Dep* 0,255 05 155 - PORTUGAL
OoT 10Y* 6,023 -1,0 -98,8 - . !
Bund 10Y* 1670 01 554 Galp - MIB desce prego alvo de €16,20 para €15,95/agéo (final 2014)
"taxa de juro com variagdes em p.b. EDP reforga participacdo na Hidroeléctrica Del Cantabrico
Altri - Reforgo de posigao do acionista Livrefluxo
0
Certificados Fe(<1:;10 Var. % r:f:rf:) EUROPA
0, 0 . . L, .
::I;SElf((;s 2232 ;g; lgi; Electrolux vai criar 810 postos de trabalho até ao final de 2017
’ 14 /0 a /o
FTSE100 (2) 6592  0,3% 122% Lanxess deve alcangar guidance anual de Ebitda de €710 milhdes a €760 milhdes
ValuedGrowth EU 1244 11% 263%  Bureau Veritas compra Maxxam Analytics International Corp. por C$650 milhdes
Technical EU 14,99 0,5% 5,9%
Value&Growth US 11,08 05% 172% EUA
(1)Média entre compra e venda no facho Red Hat reviu em alta as suas estimativas de resultados anuais

(2)Sem risco cambial (certificado quanto ) ) ) ) . )
Nike apresentou resultados trimestrais acima do antecipado pelos analistas

OUTROS

Base 100 em Euros . - . _
FMI admite rever em alta as projegdes para o crescimento econémico dos EUA

123
115 Confianga dos Consumidores da Zona Euro melhorou mais que o esperado
Economia norte-americana cresceu 4,1% no 3° trimestre
107
AGENDA MACRO
99
9N i i : g i : : Hora Pais Evento Estim. Ant.
S s 2 2 2 2 2 2 Espanha IPP {mj {nowv.) - D8k
N N <t Yol N~ D o N
- e e e e e = = 133 EuA Rendimento Peszoal (nov.) 040%e  010%
——PSI20 ——— S&P500 Euro Stoxx 133  EUA Despesa Peesoal {nov.) 0,509 0,30%
1455 EUA I'nd.CmimgaUﬁmsidadehidigm{dez.F} 528 3250
Estim -valor estimado; Anf -valor no periodo antecedente; (F)-Valor final; (m)-Var. menszal; (h)-Var. homdloga
Ramiro Loureiro, Analista de Mercados Estimativas de consenso a 2011272013

+351 210 037 856 Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt
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Fecho dos Mercados

BCP em destaque continua a puxar por PSI20

Portugal. O PSI20 subiu 1,1% para os 6516 pontos, com 11 titulos em alta. O volume foi forte,
transacionando-se 455,9 milhdes de agdes, correspondentes a €169,2 milhdes (47% acima da
média de trés meses). Pela positiva destacou-se o BCP (+4,6% para €0,1621), seguido do BPI
(+3% para os €1,23) e Sonae (+3% para os €1,072). A Sonaecom liderou as perdas percentuais (-
1,9% para €2,508), seguida da EDPR (-1,4% para os €3,825) e Cofina (-1,4% para os €0,502).
Europa. As pragas europeias encerraram em alta, com alguns dos principais indices a viverem a
melhor semana de ganhos desde abril. Em territorio nacional, o BCP voltou a liderar, acumulando
a 5% semana consecutiva de valorizagdo. O indice Stoxx 600 avangou 0,5% (321), o DAX +0,7%
(9400,18), o CAC +0,4% (4193,77), o FTSE +0,3% (6606,58) e 0 IBEX +0,3% (9689,9). Os setores
que maiores valorizagbes apresentaram foram Servigos Financeiros (+1,16%), Segurador (+1%) e
Construgao (+0,89%). Pelo contrério, o das Utilities (-0,25%) foi o Unico em queda.

EUA. Dow Jones +0,3% (16221,14), S&P 500 +0,5% (1818,32), Nasdaq 100 +0,9% (3531,189). Os
setores que mais subiram foram Utilities (+0,91%), Info Technology (+0,83%) e Industrials
(+0,73%).¢ O Unico setor que terminou negativo foi Telecom Services (-0,61%). O volume da
NYSE situou-se nos 1889 milhdes, 182% acima da média dos Ultimos trés meses (670 milhdes).

Hot Stock

Galp - Atualizagao de estimativas

|

Afindmos as nossas estimativas para a Galp. Atualizamos o nosso pre¢o alvo para €15,95 (prego
final de ano de 2014) revisto em baixa face aos nossos anteriores calculos de €16,20 (prego final
de ano de 2013) mantendo a nossa recomendagdo de compra (risco elevado) inalterada. Em
termos de ajustamentos, a passagem de ano acrescentou cerca de 90 céntimos ao nosso prego
alvo, enquanto a atualizacdo da taxa de cambio EUR/USD (2014) de 1,30 para 1,37 e de
estimativas retirou cerca de 70 céntimos e 45 céntimos, respetivamente. A atualizagédo de
estimativas deveu-se essencialmente a revisdo em baixa dos niveis de produgdo para os proximos
anos. A histéria da Galp parece estar a perder alguma dindmica. Contudo, continuamos a
considerar que a agdo Galp continua a ser uma histéria atrativa com muito crescimento pela
frente. A area de Exploragdo & Produgdo sera essencial para o crescimento dos resultados,
enquanto as areas de Distribuicdo e Gas serdo essenciais contribuindo com resultados mais
constantes. A area de Refinagdo esta a beneficiar do investimento que foi, contudo o risco das
margens de refinagdo continuarem a persistir em niveis baixos continua a ser uma ameaca. O
risco de uma venda por parte da ENI (cerca de 8.34% das agdes da Galp podem ser vendidas no
curto prazo, caso o Amorim ndo exerga os seus direitos até ao final de Dezembro de 2013) e
também o risco de atrasos na execugao no Brasil sdo os maiores riscos para a a¢do. As nossas
estimativas apontam para fluxos de caixa consolidados negativos nos préximos anos. Esperamos
que os fluxos de caixa se tornem quase positivos em 2019, dois anos depois do guidance da Galp.
Os fluxos de caixa tornar-se-&o positivos suportados por uma evolug&o muito favoravel do EBITDA
(taxa composta de crescimento efetiva de 21.8% desde 2012 a 2020). O investimento deverd
permanecer alto nos préximos anos (estimamos um investimento médio de €1,6 mil milhdes desde
2013 a 2020). O racio de divida liquida sobre o EBITDA devera atingir o pico em 2015 atingindo
2.5x e depois devera descer para niveis de 2x em 2017.(para mais informagdes por favor consulte
0 nosso Company Update — Losing steam, but still an atractive stock)

Galp: Recomendagéo de Comprar, Prego Alvo 2014 €15,95; Risco Elevado;
Vanda Mesquita, Analista de Agbes
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Portugal

EDP reforga participagao na Hidroeléctrica Del Cantabrico

De acordo com o comunicado & CMVM, a EDP aumentou a participagéo detida no capital social da
Hidroeléctrica Del Cantabrico S.A. (HC) para 99,87% (incluindo as agdes préprias), mantendo a
parceria estratégica existente com a Liberbank, accionista relevante da Oppidum Capital, S.L., que
por sua vez detém de uma participagéo de 7,19% no capital social da EDP.

Em Dezembro de 2004, no &mbito da aquisicdo de uma participagdo de 56,2% na Hidroeléctrica
Del Cantabrico S.A. (‘HC”), a EDP estabeleceu com a Cajastur - Caja de Ahorros de Asturias
(“Cajastur”), atualmente Liberbank S.A. (“Liberbank”), um acordo de acionistas que incluia uma
opgéo de venda por parte da Liberbank dos 3,13% do capital social ainda detidos na HC, a ser
exercida até 31 de dezembro de 2025, por um preco indexado ao valor das agbes da EDP. No
seguimento da decisdo da Liberbank de exercer a referida op¢do de venda, foram assinados na
passada sexta-feira um contrato de compra e venda e um novo acordo de acionistas entre a EDP e
a Liberbank que estipulam o seguinte: A compra por parte da EDP a Liberbank de uma participagéo
de 3,00% do capital social da HC por €106 milhdes, pagos nesta data; A manuten¢do de uma
opgao de venda por parte da Liberbank & EDP relativamente aos remanescentes 0,13% detidos no
capital social da HC - a ser exercida até 31 de Dezembro de 2017. Apds esta data, a EDP tera a
opcdo de aumentar a sua participagdo na HC para 100%. O prego inerente a estas opgles sera
calculado de acordo com a formula existente, indexado ao valor das agdes. (CMVM)

Altri — Reforgo de posicdo do acionista Livrefluxo

De acordo com a informagdo divulgada pela CMVM, sexta-feira dia 20 de Dezembro depois do
fecho do mercado, o acionista Livrefluxo comprou em bolsa 1 065 000 agdes Altri na sessdo de
17/12 ao prego de €2.2960. Recordamos que este acionista é dominado pelo administrador da Altri,
Domingos Jose Vieira de Matos ao qual Ihe deve ser imputado, depois desta aquisi¢do, 11.02% do
capital social. Este refor¢co dos principais acionistas da Altri tinha sido interrompido nos ultimos
meses, desde que a agéo ultrapassou os €2.00 e terd sido agora retomado

Altri: Recomendagéo de Manter, Prego Alvo 2014 €2,25; Risco Elevado;
Antonio Seladas, CFA, Analista de Agdes

A fabricante de eletrodomésticos Electrolux (cap. Sk51,2 mil milhdes) vai criar 810 postos de
trabalho até ao final de 2017. A 30 de setembro deste ano a empresa contava nos seus quadros
com 60,8 mil trabalhadores.

Axel Heitmann, CEO da Lanxess (cap.€3,8 mil milhdes), alem& especializada em produtos
quimicos e polimeros, referiu que a empresa deve alcangar o guidance anual de Ebitda (excluindo
extraordinarios) de €710 milhdes a €760 milhdes.

A Bureau Veritas (cap. €9,1 mil milhdes), empresa de certificagdo de normas e padrbes de
qualidade, higiene e saude, chegou a acordo para a compra da Maxxam Analytics International
Corp. a um private Equity por C$650 milhdes ($611 milhdes), de forma aexpandir a sua atividade
na América do Norte.
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EUA

A Red Hat (cap. $9,3 mil milhges), maior fornecedora do sistema operativo Linux, reviu em alta as
suas estimativas de resultados anuais, prevendo atingir um EPS ajustado de $1,46 a $1,48 em
2014, o que excede os $1,38 projetados pelos analistas. As receitas devem situar-se no intervalo
$1,531 mil milhdes-$1,534 mil milhdes, ultrapassando os $1,51 mil milhdes apontados pelo
consenso. Para o 4° trimestre prevé um EPS ajustado de $0,36-$0,38 (vs. consenso $0,36) e
receitas de $397 milhdes a $400 milhdes (vs. consenso $394,2 milhdes).

A Nike (cap. $69,6 mil milhdes), maior fabricante mundial de material desportivo, apresentou
resultados trimestrais acima do antecipado pelos analistas. O resultado liquido no 2° trimestre
fiscal, terminado em novembro, cresceu 40% para os $537 milhdes, ou $0,59 por agéo, excedendo
os $0,58/agdo estimados. As vendas cresceram 8% em termos homologos, para os $6,43 mil
milhdes e ficaram ligeiramente quem dos $6,44 aguardados.

O dia de hoje sera fraco no plano macroeconémico, com destaque as 13h30m para os dados de
Rendimento e de Despesa Pessoal nos EUA e as 14h55m para o indice de Confianga dos
Consumidores, medido pela Universidade do Michigan.

De acordo com a imprensa, Christine Lagarde, diretora-geral do FMI, aplaudiu o inicio da retirada
dos estimulos econémicos pela Fed e admitiu a possibilidade do FMI rever em alta as
projecdes para o crescimento econémico dos EUA. As palavras terdo sido proferidas durante
uma entrevista ao programa "Meet the Press" da televiséo norte-americana NBC.

O indice de Confianga dos Consumidores da Zona Euro apontou para uma melhoria superior ao
esperado da confianga em dezembro, com o valor de leitura a passar de -15,4 para os -13,6 vs.
consenso -15,0.

A economia norte-americana cresceu 4,1% no 3° trimestre (taxa anualizada), relativamente ao
periodo antecedente, a um ritmo superior ao antecipado pelos analistas (3,6%).
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Resultados

Empresa 4° Trim. 2013 1° Trim. 2014 2° Trim. 2014 3° Trim. 2014 Dia (?o
Investidor
Jerénimo Martins * 13-01 DF n.a. n.a. n.a.
Galp Energia * 27-01 AA 15-04 AA 14-07 AA 13-10 AA
BCP 03-02 DF 05-05 DF 28-07 DF 03-05 DF
Novabase 06-02 DF 08-05 DF 30-07 DF 06-11 DF
Galp Energia 10-02 AA 29-04 AA 28-07 AA 27-10 AA 04-03-2014
Jerénimo Martins 26-02 AA 30-04 AA 30-07 AA 30-10 AA
EDP 27-02 DF n.a. n.a. n.a.
Telefénica 27-02 AA 09-05 AA 31-07 AA 06-11 AA
Glintt 27-03 27-05 31-07 20-11
Portucel n.a. n.a. n.a. n.a.
Media Capital n.a. n.a. n.a. na.
BES n.a. n.a. n.a. n.a.
Impresa na. n.a. na. n.a.
Altri n.a. n.a. na. na.
BPI n.a. n.a. n.a. n.a.
EDP Renovaveis n.a. n.a. na. na.
Cofina n.a. n.a. n.a. na.
Indra n.a. n.a. n.a. na.
Semapa n.a. n.a. n.a. n.a.
REN n.a. n.a. n.a. n.a.
Martifer n.a. n.a. n.a. n.a.
Sonae Sierra n.a. n.a. na. na.
Portugal Telecom na. n.a. na. n.a.
Zon Optimus n.a. n.a. n.a. na.
Sonae Industria n.a. n.a. n.a. n.a.
Sonaecom n.a. n.a. n.a. n.a.
Sonae n.a. n.a. n.a. n.a.
Ibersol n.a. n.a. n.a. na.
Sonae Capital n.a. n.a. na. n.a.
Mota-Engil n.a. n.a. n.a. n.a.
Cimpor n.a. n.a. n.a. na.
Reditus n.a. n.a. n.a. na.
SAG n.a. n.a. n.a. n.a.
Soares da Costa n.a. n.a. n.a. n.a.
Inditex n.a. n.a. n.a. n.a.
ESFG n.a. n.a. n.a. n.a.

AA: Antes Abertura; DF: Depois Fecho; n.a. - ndo disponivel (e) esperado
Fonte: Mib, Bloomberg, Reuters, outras. *Resultados Operacionais
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Uttimo Prego Alvo Potencial - . Capitalizagéo Variagao (%) PIE Dividend Yield

20-12-2013 Preco(€)  Finall4(€) Valorizagao (1) rccomendagao  Risco g\ ta (emn)

Semana 1M M 12M  YTD 2012 2013E  2014E 2012 2013E
PSI 20 6.516 56.197 2,6 35 78 134 15,2
IBEX 9.690 512.258 4,5 14 5.6 17,3 18,6
Financeiras 8.974 75 151 36,4 370 406 - - - - -
BCP (1) 0,16 - -- - 3.195 134 451 65,4 1105 1161 - - - - -
BES 1,01 1,20 18,5% Compra Alto 4,070 43 18 22,3 1,3 13,2 31,9 perda 4225 0,0%  0,0%
BPI 1,23 1,50 22,0% Compra Alto 1.710 4,9 6,8 29,5 244 304 53 231 12,7 0,0% 0,0%
Telecomunicagdes 59.428 2,6 2,9 3,2 145 147 11,7 124 16,0 0,7%  6,1%
Telefonica 11,62 14,40 24,0% Compra Médio 52.860 3,1 3,9 2,6 13,9 14,0 1,7 12,6 14,9 0,1%  6,5%
Portugal Telecom 3,28 3,80 15,9% Compra Médio 2.940 1,5 58 41 141 125 14,0 60 4128 87%  3,0%
Zon Optimus 5,26 5,30 0,8% Manter Médio 2.710 2,8 58 20,1 770 771 122 284 225 40%  3,6%
Sonaecom (3) 2,51 2,45 -2,3% Reduzir Alto 919 2,5 52 194 626 693 7.2 10,5 18,5 79%  3,5%
Media 331 4,4 6,2 11,6 -189 14,8 10,9 - - 4,8% -
Impresa 2) 1,08 - -- - 181 18 187 58,8 2375 2484 278 - - 0,0% -
Media Capital 2) 1,16 - -- - 98 18 -7 1,8 16,0 16,0 8,3 - - 9,7% -
Cofina (2) 0,50 - -- - 51 44 6,2 11,6 -189  -148 10,1 - - 2,2% -
Tecnologia 2.060
Indra 12,00 13,70 14,2% Compra Alto 1.970 9,1 9,9 55 18,9 19,8 10,0 12,9 13,8 34%  2,8%
Novabase 2,87 4,00 39,4% Compra Alto 90 0,7 11 0,3 2710 248 9,1 14,9 14,8 255%  2,6%
Electricidade 42.422 1,2 3,7 29 11,3 10,8 94 11,0 13,7 38% 41%
Iberdrola 454 4,80 5,8% Manter Baixo 28.311 22 -34 59 14,1 11,8 9,0 10,7 14,1 72%  6,6%
EDP 2,62 2,90 10,7% Compra Baixo 9.580 0,8 47 34 114 14,4 8,3 9,6 11,9 81% 71%
EDP Renovaveis 3,83 5,40 41,2% Compra Baixo 3.337 0,6 44 -1,6 7,5 4,2 276 303 299 1,0%  1,0%
REN 2,24 2,45 9,5% Manter Baixo 1.195 0,1 -7 2,1 10,4 8,9 8,9 10,1 10,6 83% 7,6%
Conglomerados 3.215 4,2 2,0 16,7 - - - - - - -
Sonae (3) 1,07 1,20 11,9% Compra Médio 2144 6,1 0,5 16,0 493 56,0 42,2 6,6 30,4 48%  3,1%
Semapa (3) 8,33 6,50 -22,0% Vender Alto 986 0,3 79 18,2 480 464 53 15,6 13,8 10,4%  2,9%
Sonae Capital (3) 0,34 0,22 -35,3% Vender Alto 85 -2,9 0,0 36,0 1429 1429 perda perda perda 00% 0,0%
Retalho 81.195
Inditex 116,00 112,60 -2,9% Reduzir Médio 72.306 4,6 05 35 78 10,2 55 286 250 17%  1,9%
Jerénimo Martins 14,13 17,10 21,1% Compra Médio 8.889 0,2 55 7,2 -3,3 -3,3 48 229 205 20%  21%
Industriais 2.800 3,6 1,7 13,1 358 37,0 - - - 8,0% -
Sonae Industria 0,59 0,66 11,3% Compra Alto 82 -3,1 -2,8 6,7 19,5 20,4 perda perda perda 81,3% perda
Altri 2,25 2,25 0,3% Manter Alto 461 1.4 9,8 13,0 370 414 6,2 8,5 8,1 13%  1,1%
Portucel 2,94 2,75 -6,4% Reduzir Médio 2.256 33 2,9 11,7 341 34,7 8,3 114 13,2 94%  89%
Construgao
Mota-Engil 4,34 3,20 -26,2% Vender Alto 888 18 204 49,7 1800 177,0 79 14,6 11,8 6,6% 25%
Petréleo e Gas
Galp Energia 11,84 15,95 34,8% Compra Alto 9.814 2,6 2,2 5,7 0,3 0,6 271 335 290 20%  24%
(1) Dado o Millenium investment banking ser marca registada do BCP, ndo emitimos recomendacées, estimativas ou price targets sobre o titulo BCP; (2) Sem Cobertura
(3) Prego Alvo Fim 2013
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Carteira Agressiva (1) (2) ‘
A rendibilidade da carteira agressiva foi de 2,15% (+48,4% em 2013), perdendo 0,48pp vs. PSI20 (+33,2pp em 2013). Esta semana n&o hé alteragdes.

CARTEIRA AGRESSIVA
300 - Rendibilidade desde o langamento (27Jul04) Rendibilidade Semanal da Carteira
. Empresa Rating Risco Uttimo  Prego Alvo Pot.enci_al Rendibilidade Performance
e Carteira s PS|20 Prego(€) (€) Valorizagao Semanal Contribuigéo Desvio
250 Galp Energia Alto 11,84 15,95 54% 2,6% 0,53pp 0,00pp
Novabase Alto 2,87 4,00 39% 0,7% 0,14pp -0,39%p
200 EDP Renovaveis Baixo 3,83 5,40 41% -0,6% -0,13pp -0,52pp
BPI Alto 1,23 1,50 22% 4,9% 0,99pp 0,46pp
Telefonica Médio 11,62 14,40 24% 3,1% 0,62pp 0,09pp
150 Carteira 2,15%
PSI 20 2,63%
Ganho/Perda -0,48pp
100 Explicado pela carteira -0,35pp
Explicada pela subexposicéo aos restantes titulos do PSI20 -0,13pp
50 T T T T T 1
30/07/04  21/02/06 ~ 15/09/07  08/04/09  31/10/10  24/05/12  16/12113 . . L )
Rendibilidade em 2013 Carteira para a proxima s?emana _ . Alteragoes a Carteira
151 4 Empresa R;itsl:g Prl‘J;Itlmo Prego Alvo Pot.enc|~al Entradas Saidas
——Cartelta  ====PSI20 : ] ¢o(€) (€) _Valorizagdo
EDP Renovaveis Baixo 3,83 5,40 41% - -
136 Novabase Alto 2,87 4,00 39%
Galp Energia Alto 11,84 15,95 35%
Telefonica Médio 11,62 14,40 24%
121 BPI Alto 1,23 1,50 22%
106 Rendibilidade
2009 2010 2011 2012 2013 1 Més 1 Semana
Carteira 71,9% -1,3% -36,6% 14,6% 48,4% 1,0% 2,2%
91 i i i PSI20 33,5% -10,3% -27,6% 2,9% 15,2% 2,6% 2,6%
31-12-12 28-04-13 24-08-13 201213 “GanholPerda 38.5pp 3.0pp -9,0pp -3,9pp 33,2pp -1,6pp -0,5pp
desde 27Jul04

Fonte: Bloomberg; Millennium investment banking

(1) A Carteira é revista no dltimo dia de negociagéo de cada semana. Do universo de empresas sobre as quais temos cobertura fundamental contém os cinco titulos que tém maior potencial de valorizagéo face ao seu prego alvo. Admitimos que a carteira
esta sempre investida a 100% e cada titulo tem um peso de 20%.
(2) Dado o Millennium investment banking estar inserido no Grupo BCP, nao emitimos recomendagdes, estimativas ou prego alvo sobre o titulo BCP.
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23 dezembro 2013

Carteira Liquidez (1) (2) ‘

A rendibilidade da carteira liquidez foi de 3,83% (+40,3% em 2013), ganhando 1,20pp vs PSI20 (+25,1pp em 2013). Esta semana sai a Indra e entra a Jerénimo Martins.

Rendibilidade desde o langamento (30 dez2011)

CARTEIRA LIQUIDEZ

Rendibilidade Semanal da Carteira

175
' Ratin Ultimo Prego Potencial Rentabilidade Performance
155 " Portiolo ===PSI20 Empresa ' Riscg Preco (€)  Alvo f€) Valorizagido semanal Contribuicao Desvio
Galp Energia Alto 11,84 15,95 35% 2,6% 0,53pp 0,00pp
EDP Renovaveis Baixo 3,83 5,40 41% -0,6% -0,13pp -0,52pp
135 BPI Alto 123 150 22% 4.9% 0,99pp 0,46pp
Telefonica Médio 11,62 14,40 24% 3,1% 0,62pp 0,09pp
15 Indra Ao 1200 1370 14% 9.1% 1,82pp 1.29pp
Carteira 3,83%
95 PSI 20 2,63%
Ganho/Perda 1,20pp
75 Explicado pela carteira -0,35pp
30/12/11 27/06/12 24112112 22/06/13 19/12/13 Explicado pela subexposicdo aos restantes titulos do PSI20 1,55pp
Rendibilidade em 2013 Carteira para a préxima semana Alteragdes a Carteira
141 - - -
——Carteia  ———PSI20 Empresa ‘Rsco prfégTe‘; Aﬁfffé; Valz:;:;‘:ﬁ Entradas Saidas
131 4 EDP Renovaveis Baixo 3,83 5,40 1% Jeronimo Martins Indra
Galp Energia Alto 11,84 15,95 35%
121 4 Telefonica Médio 11,62 14,40 24%
BPI Alto 1,23 1,50 22%
11 | Jeronimo Martins Médio 14,13 17,10 21%
Rendibilidade
101 1
2011 2012 2013 1 Més 1 Semana
91 . . . Carteira - 22,6% 40,3% 1,7% 3,8%
3112112 28/04/13 24/08/13 20/12/13 PSI20 -27,6% 2,9% 15,2% 2,6% 2,6%
Ganho/Perda - 19,7pp 25,1pp -0,9pp 1,2pp

Fonte: Bloomberg; Millennium investment banking

(1) A Carteira é revista no ultimo dia de negociagéo de cada semana. Do universo de empresas sobre as quais temos cobertura fundamental contém os cinco titulos que tém maior potencial de valorizagéo face ao seu prego alvo, excluindo os titulos
menos liquidos. Admitimos que a carteira esta sempre investida a 100% e cada titulo tem um peso de 20%.
(2) Dado o Millennium investment banking estar inserido no Grupo BCP, ndo emitimos recomendagdes, estimativas ou prego alvo sobre o titulo BCP.
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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 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 (%).
Recomendacao nov-13 out-13 set13 jun-13 mar13 dez12 jun-12 dez11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra “%  M%  59%  T7% 6%  T7% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 23%  23% 9% %  10% 1% 4% 1% 7% 15% 4% 27% 1% 40% 6%
Reduzr 4%  14%  18%  14%  14% 4% 0% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 23%  23%  14% 0% 0% % 1% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisgo 0% 0% 0% 0% 0% % 1%  14% 1% 1% 4% 18% 16% 20%  25%
Variagdo 41%  49% 7% -48% 30%  20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 6538 6246 5954 5557 5822 5655 4698 5494 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

Prevengoes (“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 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 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
contrarias a opinides 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 contetdo 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 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 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
distribui¢&o destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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