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Portugal = Europa = EUA

Diario Agoes

Var.% no
Fecho Var% v:r:'o% ano
(€)
Euro Stoxx 303 0,4% 16,1%  16,1%
PSI20 6.429 12% 137%  13,7%
IBEX 35 9.487 0,9% 162%  16,2%
CAC 40 4134 0,1% 135%  13,5%
DAX 30 9.195 0,2% 20,8%  20,8%
FTSE 100 6.559 0,1% 11.2% 8,0%
Dow Jone 16.026 0,0% 22,3%  17,6%
S&P 500 1.808 0,2% 26,8%  219%
Nasdaq 4.069 0,2% 347%  29,6%
Russell 1.130 0,1% 33,0%  27,9%
NIKKEI 225* 15.611 0,2% 50,2%  212%
MSCI EM 1.013 11% -4,0% -1,7%
MBCPV&GEU 1.222 0,4% 22,6%  22,6%
MBCP TH EU 1.486 0,2% 4,2% 4,2%
MBCPV&GUS 1.524 0,5% 20,0%  154%
*Fecho de hoje
Petroleo(WTI) 97,3 0,3% 6,0% 1,9%
CRB 278,9 0,1% -5,5% 9,1%
OURO 1.234,3 02%  -264% -29,2%
EURO/USD 1,372 0,2% 4,0% -
Eur 3m Dep* 0,200 05 10,0 -
oT 10Y* 6,043 32 -96,8 -
Bund 10Y* 1,839 0,3 52,3 -
*taxa de juro com variagdes em p.b.
Certificados Fecho Var. % var.%
(1) no ano
PSI20 64,12 1,2% 13,8%
IBEX35 94,68 0,9% 16,9%
FTSE100 (2) 65,38 0,2% 11,3%
Value&Growth EU 12,18 0,1% 23,7%
Technical EU 14,81 0,5% 4.6%
Value&Growth US 11,08 0,5% 17,2%
(1)Média entre compra e venda no fecho
(2)Sem risco cambial (certificado quanto)
Base 100 em Euros
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Mercados

FECHO DOS MERCADOS

PSI120 lidera ganhos europeus com BCP em destaque

PSI20 Eurostoxx S&P 500
Banco Com Port-R  4,6% Bankia Sa  7,1% Sysco Corp 9,6%
T Mota Engil Sgps  3,3% Sky Deutschland ~ 5,2% Davita Healthcar ~ 6,7%

Banco Espirito-R ~ 2,7% Banca Monte Dei  4,9% Cabot Oil & Gas 4,6%

Sonaecom Sgps Sa -0,4% Gemalto  -2,2% First Solar Inc -3,3%
l Espirito Santo  -1,7% Outotec Oyj  -2,3% Edwards Life ~ -54%
AltriSgps Sa ~ -1,8% Smurfit Kappa Gr ~ -2,8% Newfield Explora  -7,9%

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

PORTUGAL
EDP - BES reduz participagéo para 0,81% na EDP

Setor utilities - Consumo de eletricidade continua a mostrar sinais consistentes de
melhoria

EUROPA

Telefénica ainda n&o recebeu notificagao do regulador Brasileiro Cade
Siemens esta a considerar vender a sua unidade de tecnologias de metal
Vopak prevé que o Ebitda ajustado deste ano se situe nos €750 milhdes

EUA
Kraft Foods foi revista em alta pelo Morgan Stanley

Gilead Sciences recebeu aprovagéo dos reguladores para um medicamento de
combate a hepatite C

OUTROS

PIB de Italia mostrou uma estagnagao da economia no 3° trimestre

Produgéo Industrial em Franga se expandiu 0,4% em outubro

Producéo Industrial na China registou crescimento homélogo de 10% em novembro
Venda a Retalho na China aumentaram 13,7% em termos homologos em novembro
Confianga dos Consumidores no Japdo aumentou em novembro

Leading indicators da OCDE voltam a revelar melhoria ligeira a nivel global em
outubro

Produgéo Industrial alema contraiu inesperadamente 1,2% em outubro
PIB do 3° trimestre de Portugal confirmou a saida da recessdo da economia nacional

AGENDA

Hora Pais Evento Estim. Ant.
10:00  Iisha PIE {h) (3°Tnm.. F) -1,50% -
1100 Porugd Balanga Comercial {out ) - SleM

Estim.-valor estimado; Ant -valor no perfodo antecedente; (Fi-Valor final; (m)-Var. menzal; (hi-Var homologa
Estimativas de consenso 3 06122013
Fonte: Millannium investment banking, Bloomberg

As cotagdes indicadas sdo os pregos de fecho da sessdo anterior. Se néo for esse o caso, sera indicado. Leia a penultima pagina para conhecimento de outras Declaragbes e Prevengbes

dirigidas aos destinatarios deste relatério.
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Fecho dos Mercados

PSI20 lidera ganhos europeus com BCP em destaque

Portugal. O PSI20 subiu 1,2% para os 6428 pontos, com 10 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 354,2 milhdes de agbes, correspondentes a €94,5 milhdes (18% abaixo da
média de trés meses). Pela positiva destacou-se o BCP, a subir 4,6% para os €0,142, liderando os
ganhos percentuais, seguido da Mota Engil (+3,3% para os €4,699) e do BES (+2,7% para os
€1,012). A Altri liderou as perdas percentuais (-1,8% para os €2,495), sequida do Espirito Santo
Financial Group (-1,7% para os €5,00) e da Sonaecom (-0,4% para os €2,497). A Portugal
Telecom recuou 0,3% para os €3,250, contrariando a tendéncia do setor na Europa.

Europa. As pragas europeias encerraram em ambiente de otimismo. O indice nacional liderou os
ganhos entre os congéneres, motivado pela subida de quase 5% do BCP, que mantém a
tendéncia de valorizagdo das Ultimas trés semanas. O indice Stoxx 600 avangou 0,2% (317), o
DAX ganhou 0,2% (9195,17), o CAC subiu 0,1% (4134,1), o FTSE acumulou 0,2% (6563,98) e o
IBEX valorizou 0,9% (9487,4). Os setores que maiores valorizagdes apresentaram foram Viagens
& Lazer (+0,65%), Telecomunicagbes (+0,59%) e Utilities (+0,48%). Pelo contréario, o
Farmacéutico (-0,41%) foi o Unico em queda.

EUA. Dow Jones +0,03% (16025,53), S&P 500 +0,2% (1808,37), Nasdag 100 +0,3%
(3516,172).0s setores que encerraram positivos foram: Materials (+0,49%) e Financials (+0,37%),
Telecom Services (+0,36%), Industrials (+0,26%), Info Technology (+0,25%), Consumer Staples
(+0,2%), Health Care (+0,19%) e Energy (+0,09%). Os setores que encerraram negativos foram:
Utilities (-0,55%) e Consumer Discretionary (-0,13%). O volume da NYSE situou-se nos 655
milhdes, 2% abaixo da média dos Ultimos trés meses (666 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as
perdas 1,1 vezes.

A Vopak (cap. €5,5 mil milhdes), maior empresa de armazenagem de petréleo do mundo, prevé
que o Ebitda ajustado deste ano se situe nos €750 milhdes e no proximo ano ndo deve exceder 0s
niveis de 2012 e em 2016 n&o devera ser atingido o target, devido ao adiamento de projetos de
expansao.

Portugal

EDP - BES reduz participagao para 0,81% na EDP

No passado dia 5 de dezembro, a EDP comunicou que tinha recebido uma notificagdo do BES em
que este informava que tinha reduzido a sua participagdo qualificada de 2,01% para 1,00% do
capital social da EDP. A alteragdo da participagao ficou a dever-se a venda de 37 000 000 agdes. A
posteriori (no dia 6 de dezembro) foi comunicado que o BES tinha reduzido a sua participagao para
0,81% do capital social da EDP, através de varias vendas que totalizavam o total de 7 000 000 de
acgoes.

A venda por parte do BES surge num momento em que Basileia Ill esta prestes a entrar em vigor e
em que as exigéncias do ponto de vista de capital para participagdes financeiras sdo mais
penalizantes. Dito isto, néo ficariamos admirados que o BES alienasse a totalidade da participagéo
que tem na EDP até ao final do ano.

EDP: Recomendag&o de Manter, Prego Alvo 2014 €2,90, Risco Baixo;
BES: Recomendacédo de Comprar, Preco Alvo 2014 €1,20, Risco Elevado;
Vanda Mesquita, Analista de ages.
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Setor utilities — Consumo de eletricidade continua a mostrar sinais consistentes de melhoria

O consumo mensal de eletricidade em novembro (ajustado de temperatura e dias Uteis) aumentou
cerca de 1% face ao periodo homoélogo em Portugal. Em Espanha, o consumo mensal de
eletricidade desceu ligeiramente cerca de 0,1% face ao periodo homélogo. De uma forma geral,
parece-nos que o consumo da eletricidade em Portugal continua a apresentar sinais consistentes
de melhoria.

YoY (%) Acum 2013 Nov-13 Out-13 Set-13 Aug-13 Jul-13  Jun-13  Mai-13  Apr-13  Mar-13 Fev-13 Jan-13 Dez-12 Nov-12
Consumo em Portugal -0.10% 1.00% 0.90% 0.40% -2.60% 0.10% -150% -1.10% -0.10%  1.60% -2.70% -0.40% -0.50% -1.90%
Consumo em Espanha -2.50% -0.10% -1.20% -1.50% 0.20% -3.20% -1.80% -1.90% -2.80% -1.80% -590% -4.10% -3.00% -2.70%

Fonte: REN; REE

Relembramos que no que diz respeito as atividades de distribuicdo de eletricidade da EDP em
Portugal, que o aumento do consumo tem um impacto mais limitado, na medida em que as
atividades de distribuicdo ndo séo muito afetadas por variagdes de volumes (0o modelo tem uma
componente mais fixa). Por outro lado, os efeitos do aumento do consumo em Portugal
conjuntamente com uma descida ligeira de consumo em Espanha s&o minimizados, porque as
atividades liberalizadas na Ibéria so representam cerca de 8,7% do EBITDA da empresa no final do
ano de 2012 (cerca de 10% do EBITDA no final dos primeiros nove meses de 2013). No que diz
respeito a Iberdrola, as atividades liberalizadas em Espanha tém um peso mais significativo (cerca
20,7% do EBITDA no final de 2012 e cerca de 20% no final dos primeiros nove meses de 2013),
contudo dado a queda muito pouco substancial ndo esperamos um impacto muito significativo.

EDP: Recomendagao de Manter, Preco Alvo 2014 €2,90, Risco Baixo;
Iberdrola: Recomendagéo de Manter, Prego Alvo 2014 €4,80, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de ages.

Telefénica ainda ndo recebeu notificagcdo do regulador Brasileiro Cade

A Telefonica (cap. €52,9 mil milhdes, +1% para os €11,615) emitiu ontem comunicado a informar
que ainda nao recebeu notificagdo formal do Conselho Administrativo de Defesa Econdémica (Cade)
relativamente a compra da participagdo da PT na Vivo, e como tal ainda ndo se pode pronunciar
sobre as medidas a adotar.

Lembramos que o Cade decidiu na semana passada condicionar a aprovacdo da compra da
participacdo da PT na Vivo pela Telefonica (em 2010), a saida do operador Espanhol do capital da
Telecom ltalia, ou a entrada de novo sécio na Vivo, ou a venda da TIM Brasil pela Telecom ltalia.
N&o foi divulgado o prazo dado a Telefénica para cumprir esta deciséo. O Cade multou ainda a
Telefédnica em 15 milhdes de Reais pelo facto de o operador Espanhol ter aumentado em Setembro
passado a sua participagdo na Telco (holding que detém 22% do capital da Telecom ltalia), o que
segundo o Cade viola o acordo que a Telefonica tinha assinado em 2010 com o regulador
Brasileiro.

Telefonica: Recomendagéo de Comprar, Prego Alvo 2013 €14.35, Risco Médio.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de A¢des

De acordo com fontes proximas do processo, a Siemens (cap. €83,3 mil milhdes) esta a considerar
vender a sua unidade de tecnologias de metal, que pode ser avaliada em €800 milhdes.
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EUA

A Kraft Foods (cap. $31,9 mil milhdes), uma das principais cadeias alimentares do mundo, foi
revista em alta pelo Morgan Stanley, de equalweight para overweight.

A Gilead Sciences (cap. $113,5 mil milhdes), empresa de biofarmacologia e uma das principais
no ramo da medicina de combate a sida, recebeu aprovagdo dos reguladores para um
medicamento de combate a hepatite C, estimando-se que o mesmo possa gerar receitas anuais
superiores a $6 mil milhdes.

Esta manhé foi revelado que a Produgdo Industrial em Franga se expandiu 0,4% em outubro, a
um ritmo superior ao esperado (0,2%), estagnando em termos homélogos. Em Italia registou-se
uma variagéo mensal de 0,5% (vs. Consenso 0,2%) e homoéloga de -0,5% (vs. consenso -2,2%). No
Reino Unido assistiu-se a um crescimento mensal de 0,4% e homélogo de 3,2%, sem surpresas
para o mercado.

O valor final do PIB de Italia mostrou uma estagnagdo da economia no 3° trimestre, apds 8
trimestre consecutivos de queda, quando o mercado antecipava uma contragéo de 0,1% em relagéo
ao trimestre antecedente. Em termos homélogos registou-se uma descida de 1,8%.

A Producgao Industrial na China registou um crescimento homélogo de 10% no més de novembro,
ligeiramente inferior ao previsto (10,1%).

As Venda a Retalho na China aumentaram 13,7% em termos homélogos em novembro, de forma
mais acelerada que o estimado (+13,2%).

A Confianga dos Consumidores no Japdo aumentou em novembro. O valor de leitura subiu de
41,2 para 42,5 (vs. consenso 43).

Os leading indicators da OCDE (indicadores desenvolvidos para antecipar pontos de inflexao na
direcdo da economia) voltaram a revelar ma melhoria ligeira a nivel global em outubro, ao subirem
de 100,6 para os 100,7 na area. Os indicadores dos EUA mantiveram-se nos 100,8 e no Reino
Unido subiram 20pb para 101,4, continuando a sinalizar um crescimento robusto, tal como o Japao
(indicador subiu de 101,1 para 101,3). Os indicadores para a Zona Euro mostram uma vez mais
um ganho de momentum econdmico, ao subirem de 100,7 para 100,9. A mesma tendéncia seguiu
Portugal (valor de leitura a subir de 101,2 para 101,5), a revelar melhoria do outlook e um ritmo
superior @ média de longo prazo, nos 100 pontos). Abaixo da média de longo prazo continuou a
China (ainda que tenha recuperado de 99,2 para 99,4) e o Brasil (manteve-se nos 99,5).

A Produgao Industrial alema contraiu inesperadamente 1,2% em outubro, face ao més
antecedente, quando o mercado antecipava um crescimento de 0,7%. Em ternos homologos
registou-se uma subida de 1%, muito aquém dos 3,1% estimados.

O valor final do PIB do 3° trimestre de Portugal confirmou a saida da recessdo da economia
nacional (dois trimestres consecutivos de expansdo sequencial), ao crescer 0,2%. Em termos
homologos verificou-se uma queda de 1%, em linha com o esperado.
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Declaragées (“Disclosures”)

. Este relatorio 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.

] Recomendagbes:

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 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 opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem e ndo vao receber
nenhuma compensagao por fornecerem uma recomendacao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou
existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente a recomendagao.

Ll A remuneracao 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 privatizagéo.

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

Ll 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..

] 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.

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

Ll 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 pablica de aquisicdo das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

] Recomendagdes s/ empresas analisadas pelo Millennium bep (%).
Recomendacgao nov-13 out13 set13 jun-13 mar-13 dez12 jun-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra “M%  M% 5%  T7%  76%  77%  78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 23%  23% 9% %  10%  12% 4% 1% 7% 15% 4% 27% 1% 40% 6%
Reduzr 14%  14%  18%  14%  14% 4% 0% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 23%  23%  14% 0% 0% % 7% 1% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo 0% 0% 0% 0% 0% 4% 1%  14% 1% 1%  42% 18% 16% 20% 25%
Variagdo 47%  49% 71% 46% 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

Prevencgdes (“Disclaimer”)

A informag&o contida neste relatorio 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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