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Fecho dos Mercados

Chicago PMI abaixo do esperado pressionou mercados

Portugal. O PSI20 subiu 0.4% para os 5556.88 pontos, com 8 titulos em alta. O volume foi
normal, transacionando-se 148.8 milhfes de acfes, correspondentes a €89.9 milhdes (18% abaixo
da média de trés meses). As subidas da Jerénimo Martins (2.7% para 0s €16.190) e da EDP (1.2%
para os €2.475) apresentaram as maiores contribuicbes para a valorizagcdo do indice nacional.
Pela positiva destacou-se a EDP Renovaveis, a subir 3.2% para os €3.943, liderando os ganhos
percentuais, seguida da Jerénimo Martins (+2.7% para os €16.190) e do BCP (+2.1% para 0s
€0.096). O BES liderou as perdas percentuais (-2.8% para os €0.615), seguida da Sonae Industria
(-2.5% para os €0.502) e do Banif (-2.1% para os €0.093). A Portugal Telecom recuou 0.1% para
0s €2.990, acompanhando a tendéncia do setor na Europa.

Europa. As pracas europeias encerraram a Ultima sessdo da semana em queda, depois de trés
dias no verde, com os investidores a reagirem a expansdo inferior ao esperado da atividade
industrial em Chicago. O indice Stoxx recuou 0.5% (285.02), o DAX perdeu 0.4% (7959.22), o
CAC desceu 0.6% (3738.91), o FTSE deslizou 0.4% (6215.47) e o IBEX desvalorizou 1% (7762.7).
Os setores que mais perderam foram Tecnoldgico (-1.58%), Bancario (-1.08%) e Recursos
Naturais (-1.03%). Pelo contrario, os setores que mais subiram foram Imobiliario (+0.58%), Utilities
(+0.1%) e Quimico (+0.01%).

EUA. Wall Street encerrou sem tendéncia definida, no dia em que a expansao inferior ao esperado
da atividade industrial em Chicago contrastou com o aumento maior que o previsto no indice de
Confianga da Universidade de Michigan. Dow -0.76% (14,910), S&P500 -0.43% (1,606), Nasdaq
+0.04% (3,403). Os setores que encerraram positivos foram: Utilities (+0.37%) e Cons.
Discretionary (+0.35%). Os setores que encerraram negativos foram: Health Care (-0.85%),
Telecom Serv. (-0.73%), Financials (-0.68%), Industrials (-0.62%), Cons. Staples (-0.6%),
Materials (-0.57%), Info Technology (-0.41%)e Energy (-0.21%). O volume da NYSE situou-se nos
1677 milhdes, 133% acima da média dos Ultimos trés meses (719 milhdes). As perdas
ultrapassaram os ganhos 1.2 vezes.

Hot Stock

A Nokia, um dos principais fabricantes mundiais de telemdéveis, concordou comprar as agdes da
Siemens, maior empresa de engenharia da Europa, na Nokia Siemens Networks por €1,7 mil
milhdes, terminando a joint-venture das duas empresas. A empresa finlandesa pagara a alema
€1,2 mil milhdes e os restantes €500 mil serdo reservados como um empréstimo a um ano depois
da conclusédo do negdcio.

Portugal ‘

Avistar vende participacdo na Zon

A Zon comunicou no fim-de-semana que a Avistar SGPS vendeu no dia 25 de Junho 7.260.000
acoes da Zon ao preco médio de €3,449, deixando assim de deter qualquer participacdo no
operador portugués. Em resultado desta operagdo, o Banco Espirito Santo detém agora os direitos
de voto correspondentes a 0,97% do capital social da Zon. A Espirito Santo Irmaos SGPS continua
a deter os direitos de voto correspondentes a 5% do capital da Zon.

Lembramos que os principais acionistas da Zon s8o 0s seguintes: Isabel dos Santos com 28,8% do
capital, BPI com 7,6%, José Berardo com 5,6%, Espirito Santo Irmdos SGPS com 5%, Joaquim
Oliveira com 4,84%, Ongoing com 3,3% e Visabeira com 2,1%.
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Alexandra Delgado, CFA, Analista de agbes

Benfica TV vai ser transmitida a partir de hoje como canal premium na PT, na Zon e na Zap

O Benfica comunicou na passada 62 Feira ter chegado a acordo com a PT, a Zon e a Zap (unidade
da Zon para o mercado Africano) para comecar a emitir nestas plataformas a partir de hoje como
canal premium. O Benfica TV ira transmitir os 15 jogos da Liga Portuguesa que o Benfica joga em
casa e 0s jogos da Liga Inglesa em regime de exclusividade.

Segundo a imprensa, a mensalidade serd de €9,99 por més; este valor ainda ndo foi confirmado
oficialmente.

Portugal Telecom: Recomendacéo de Comprar, Preco Alvo 2013 €5.40, Risco Médio.
Zon Multimédia: Recomendacdo de Comprar, Preco Alvo 2013 €4.30, Risco Médio.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Acdes

EDPR anunciou a conclusdo da venda de participagfes minoritarias a CTG

A EDPR anunciou a conclusdo da venda de participa¢des minoritarias & CTG que teve lugar em
Dezembro de 2012. Relembramos que no final do ano passado, a EDPR anunciou que tinha
chegado a um acordo com China Three Gorges (CTG) para vender 49% do capital social e 25%
dos empréstimos acionistas da EDPR Portugal. O preco global final da operacéo foi de 368 milhdes
de euros. Esta transacdo ja esta incluida na nossa avaliacao.

EDPR: Recomendacdo de Comprar, Preco Alvo 2013 €5.45, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de a¢des

BES - resseguro da carteira de risco do BES Vida

O BES comunicou que a sua subsidiaria BES Vida celebrou um contrato de resseguro com a New
Reinsurance Company Ltd. Através deste contrato, a New Reinsurance Company ressegurara toda
a carteira de seguro vida da referida subsidiaria. O BES também referiu em comunicado que esta
operagdo terd um impacto positivo de cerca de 40 bps em termos do Core Tier 1 com base nos
ativos ponderados pelo risco a 31 de Marco de 2013.

De uma forma geral, consideramos que esta operacdo é positiva e que se enquadra na estratégia
de fortalecimento de capitais, particularmente relevante num contexto de recessdo e de incerteza
quanto a necessidade de reforco de provisbes de crédito. Relembramos que no final de 31 de
Margo, 0 BES tinha um Core Tier 1 de 10.5% de acordo com o Banco de Portugal, acima do
minimo exigido de minimo 10% e um Core Tier 1 de 9.9% de acordo com o EBA, acima do minimo
exigido de 9%.

BES: Recomendagdo de Comprar, Preco Alvo 2013 €1.05, Risco Elevado;
Vanda Mesquita, Analista de agdes.

EUA

A Accenture, segunda maior consultora de tecnologia, recuou 10,3% na sexta-feira, a maior
queda dos ultimo dois anos, apds a sua estimativa de vendas trimestrais ficar abaixo do previsto
pelos analistas.

A Research in Motion, fabricante do BlackBerry, recuou 28,8% na sexta-feira, no dia em que
apresentou resultado negativo inesperado do 1° trimestre fiscal de 2014. O EPS ajustado foi de -
$0,03 quando era esperado $0,076. As vendas ficaram ligeiramente abaixo da estimativa dos
analistas; $3,071 mil milhdes vs. $3,371 mil milhdes, ainda assim com um crescimento homdlogo
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de 9,1%.

Resultados ‘ ‘
Empresa 2Trim 2012 3° Trim. 2013 Dia do

Investidor

Galp Energia * 15-07 AA 14-10 AA

Poriucel 18-07 OF 21-10 DF

BPI 24-07 DF 22-10 DF

|berdrola 24-07 AA 23-10 AA 23-10-2013
EDF Renovaveis 24-07 AA 30-11 AA
Zon Mulimedia 24-07 AA 30-10 A4
Telefinica 25-07 AA 08-11 AA

Indra 25-07 DF n.a.

Sonaecom 25-07 OF n.a.

EDOP 25-07 OF n.a.
Gling 26-07 12-11
Galp Energia 28-07 AA 28-10 AA 05-03-2013
BCP 26-07 DF 04-11 DF

Impresa 28-07 DF 28-10 DF

Movabase 28-07 OF 07-11 OF

BES 30-07 DF 28-10 DF

Poriugal Telecom® J0-07 AA n.a.

Sonas Indisiria 31-07 DF 14-11 DF
Jeronimo Marins 31-07 DF 31-10 DF

Sonae Capial 31-07 DF 20-11 DF

REN 01-08 OF 06-11 OF

Mardier 01-08 DF 07-11 DF

Sonas Skerra 08-08 DF 07-11 DF

Redius 08-08 25-1

Sonas 21-08 DF 13-11 DF

Cimpor 26-08 DF 25-11 DF

hoiz-Engil 22-08 DF 21-11 DF

Paortugal Telecom 28-08 AA 14-11 AA

|berzcl 30-08 DF 18-11 DF

Semapa 30-08 DF 01-11 DF

Media Capial n.a. n.a.
Aliri n.a. n.a.

Cofina n.a. n.a.

ESFG n.a. n.a.

Soares da Costa n.a. n.a.

Bankiner n.a. n.a.

Banco Popular n.a. n.a.

Briza n.a. n.a.

SAG n.a. n.a.

Ah: Amzz Absrurs; DF: Depois Fecho; n.a. - ndo dizponivel (2) esperado
Fonie: Mib, Bloomberg, Reuers, ouraz. *Resuliados Cperaconas
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Dividendos ‘ ‘
DPA Daia Data
Empresa Bruio AG Pagamenio Ex-Div Obs. Anao Anierior
Pagamenio  DPA Bruio
Corficeira amorim 0100 04-Abr-13 30-Abr-13 25-Abr-13  Aprovado - 0.000
Media Capital 0134 29-Abr-13 mai-13 - Aprovado 18-04-12 0.069
Cofina 0.010 18-Abr-13 08-Mai-13 03-Mai-13  Aprovado 11-05-12 0.010
J. Marins 0.295 10-Abr-13 08-Mai-13 03-Mai-13  Aprovado  30-04-12 0.275
F Ramada 0.000 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 0.325 19-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado  25-05-12 0.435
Alm 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 0.135
EDF Renovavels 0.040 23-Abr-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovado - 0.000
Zon Muiimedia 0120 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovado  25-05-12 0.160
Mota-Engil 0110 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovado 17-05-12 0110
REN 0170 30-Abr-13 27-Mai-13 22-Mai-13  Aprovade  20-04-12 0.169
Sonae 0.033 30-Abr-13 30-Mai-13 27-Mai-13  Aprovade  30-05-12 0.033
Novabase 0100 02-Mai-13 03-Jun-13 25-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  Aprovade  20-04-12 0.2
Semapa 0.255 31-Mai-13 14-Jun-13 1M-Jun-13  Aprovado 1-08-12 0.255
Telxeira Duarte 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  03-08-12 0.166
Indra 0.240 26-Jun-13 08-Jul-13 0%-Jul-13  Aprovade  04-07-12 0.630
Iberdrola® 0.030 22-Mar-12 03-Jul-13 03-Ju-13  Aprovade  23-07-12 0.160
Iberdrola™ 0.130 22-Jul-13 22-Jul-13  Aprovado 0.000
Galp Energia™ 0.144 - set-13 - Esimado 18-09-12 0.120
Telefinica™ 0.350 30-Mai-13 nov-13 - Aprovado - 0.000
BCP == - 20-Ma-13 - - - - 0.000
BES 0.000 27-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
o - 24-Abr-13 - - - - 0.000
Banif 0.000 - - - - - 0.000
ESFG 0.000 26-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Telefinica™ 0.000 30-Mai-13 - - Aprovado 18-05-12 0.530
Impresa 0.000 23-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Giing 0.000 23-Mai-13 - - Aprovado - 0.000
Brisa 0.000 19-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
Inapa 0.000 10-Abr-13 - - Aprovado - -
Sonae Industria 0.000 12-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Sonae Capial 0.000 18-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
Soares da Cosla - 30-Mai-13 - - - - 0.000
Marier 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, 8 ser proposto 3 Assembieia Geral

Aprovado: Dividendo ja aprovado pela Assembleia Geral

Estimadlo: Estimado pefo Mib

* Empresa paga dividendos 2 vezes a0 ano (1° div. ja pago em janeiro)

* Empresa paga dividendos 2 vezes ao ano

** Og bancos que recorreram a apoio do Estado estdo restritos de pagar dividendos.
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o . - Variagéo (%) P/E Dividend Yield
Ultimo Preco Alvo Potencial ~ . Capitalizagdo

2013/06/28 Preco (€) Final '13 (€)  Valorizagdo (1) Recomendagdo  Risco Bolsista (€mn)

Semana M M 12M  YTD 2011 2012E 2013E 2011 2012E
PSI 20 5,557 49,279 1.9 -6.4 -4.6 213 -1.7
Financeiras 5,625 20 -16.3 -10.0 -8.1 -7.9 - - - - -
BCP 2) 0.10 - -- - 1,892 43  -103 11 536 280 - - - - -
BES 0.62 1.05 70.7% Compra Alto 2,471 18 -194 -23.0 220 -313 perda 319 loss 0.0%  0.0%
BPI 0.91 1.45 59.7% Compra Alto 1,262 01 -119 -7.9 86.7 -3.7 perda 94 16.0 0.0% 0.0%
Telecomunicagdes 49,202 0.7 -6.9 -6.9 0.2 -3.9 113 122 9.9 9.7%  0.7%
Telefonica 9.85 17.20 74.7% Compra Médio 44,805 05 7.1 6.1 0.2 34 112 119 100 9.7% 0.1%
Portugal Telecom 2.99 5.40 80.6% Compra Médio 2,681 3.7 -8.8 -22.6 -115  -20.2 10.6 14.0 5.4 146% 8.7%
Zon Multimedia 3 371 430 15.9% Compra Médio 1,147 2.8 6.0 12.6 617 249 204 248 241 6.9%  4.0%
Sonaecom 1.56 2.20 41.3% Compra Alto 570 3.2 0.1 -15 20.2 51 71 72 11.0 56% 7.9%
Media 227 17 -15 35 51.6 150  perda - - 2.3% -
Impresa 2 0.64 - -- - 108 32 32 56.1 939 1065  perda - - 0.0% -
Media Capital 2 0.90 - -- - 76 0.0 2.2 -18.9 286  -10.0 119.7 - - 4.2% -
Cofina 2 0.42 - -- - 43 10 -109 -235 232 -289 16.2 - - 1.3%
Tecnologia 78
Indra 9.94 12.25 23.2% Compra Alto 1,632 -14 2.3 6.9 425 0.8 89 100 114 6.8% 3.4%
Novabase 2.49 4.20 68.7% Compra Alto 78 60 -10.2 -12.3 317 8.3 33.7 9.1 12.8 14% 4.3%
Electricidade 13,666 15 2.2 8.4 248 0.4 337 91 128 14%  43%
Iberdrola 4.06 5.00 23.3% Compra Baixo 24,865 0.7 2.8 11.6 18.9 3.3 10.3 8.8 10.2 6.9% 7.9%
EDP 248 2.85 15.2% Compra Baixo 9,050 15 0.2 3.0 375 8.1 7.9 8.3 9.2 78% 81%
EDP Renovaveis 3.94 5.45 38.2% Compra Baixo 3,440 8.0 -3.7 4.6 515 -13 46.6 276 26.4 0.0% 1.0%
REN 2.20 2.50 13.5% Compra Baixo 1,176 14 1.7 2.1 6.9 7.2 9.3 89 100 8.0% 83%
Conglomerados 2,277 15 -4.0 1.3 357 148 89 170 171 72%  4.8%
Sonae 0.73 1.00 36.8% Compra Médio 1,462 5.8 -4.9 4.4 814 6.4 8.9 17.0 171 72% 48%
Semapa 6.53 6.50 -0.5% Reduzir Alto 773 15 -4.0 7.3 357 148 5.1 53 122 0.6% 10.4%
Sonae Capital 0.17 0.19 10.2% Compra Alto 43 6.3 5.6 -5.6 -5.6 214 225 perda perda 0.0% 0.0%
Retalho
Inditex 94.84 110.10 16.1% Compra Médio 59,117 2.3 -1.0 -8.3 216 -10.1 41 21.7 224 25% 1.7%
Jerénimo Martins 16.19 17.20 6.2% Manter Médio 10,188 3.7 -14 6.5 23.0 10.9 45 24.0 232 21%  3.5%
Industriais 4,552 3.7 -6.0 -6.0 8.0 2.7 - - - 4.6%
Sonae Industria 0.50 0.77 53.8% Compra Alto 70 37 -6.0 -6.0 8.0 27 perda perda perda loss 61.8%
Altri 1.87 1.75 -6.5% Reduzir Alto 384 119 -1.6 2.5 832 178 20 129 74 0.0% 1.3%
Portucel 2.45 2.50 2.2% Manter Médio 1,880 83 -10.3 -8.7 30.3 75 6.7 8.9 10.8 85%  9.4%
Cimpor 2 330 - -- - 2,218 12 5.4 2.1 6.1 -4.6 17.0 - - 3.8%
Construcéo 476 6.6 7.0 25.2 1327 485 - - - - -
Mota-Engil 233 220 -5.4% Reduzir Alto 476 6.6 7.0 25.2 1327 485 6.3 79 101 101%  6.6%
Petréleo e Gas
Galp Energia 11.38 16.20 42.4% Compra Alto 9,433 36 101 -6.9 194 -33 37.6 2711 274 18%  2.0%

(1) Dado o Millenium investment banking ser marca registada do BCP, ndo emitimos recomendagdes, estimativas ou price targets sobre o titulo BCP; (2) Sem Cobertura

(3) Estimativas da Zon Multimedia assumem fuséo com Optimus
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Carteira Agressiva 1)@

1 julho 2013

Na semana passada, a rendibilidade da carteira agressiva foi de 1.65% (+10.8% em 2013), perdendo 0.27pp (+12.5pp em 2013) vs. PSI20. Esta semana nédo ha altera¢des.
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Fonte: Bloomberg; Millennium investment banking

CARTEIRA AGRESSIVA

Rendibilidade Semanal da Carteira

Empresa Rating Risco Ultimo  Prego Alvo Pot.encial Rendibilidade Performance
Preco(€) € Valorizagdo Semanal Contribuicio Desvio
Portugal Telecom Médio 2.99 5.40 54% 3.7% 0.74pp 0.18pp
Novabase Alto 2.49 4.20 69% 6.0% 1.19pp 0.81pp
Telefonica Médio 9.85 17.20 75% 0.5% 0.09pp -0.29pp
BES Alto 0.62 1.05 71% -1.8% -0.35pp -0.74pp
BPI Alto 0.91 1.45 60% -0.1% -0.02pp -0.41pp
Carteira 1.65%
PSI 20 1.93%
Ganho/Perda -0.27pp
Explicado pela carteira -0.45pp
Explicada pela subexposigao aos restantes titulos do PSI20 0.18pp
Carteira para a proxima semana Alteragdes a Carteira
Ratin Ultimo Prego Alvo Potencial ]

Empresa Riscg Preco(€) i (€) Valorizacdo Entradas Saidas
Portugal Telecom Médio 2.99 5.40 81% -
Telef6nica Médio 9.85 17.20 75%
BES Alto 0.62 1.05 1%
Novabase Alto 2.49 4.20 69%
BPI Alto 0.91 1.45 60%
Rendibilidade

2009 2010 2011 2012 2013 1 Més 1 Semana
Carteira 71.9% -7.3% -36.6% 14.6% 10.8% -9.4% 1.7%
PSI20 33.5% -10.3% -27.6% 2.9% -1.7% -6.4% 1.9%
Ganho/Perda 38.5pp 3.0pp -9.0pp -3.9pp 12.5pp -2.9pp -0.3pp
desde 27Jul04

(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 valorizag&o face ao seu pre¢o 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, ndo emitimos recomendacées, estimativas ou preco alvo sobre o titulo BCP.
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Carteira Liquidez M @)

A rendibilidade da carteira liquidez foi de 2.07% (+5.7% em 2013), ganhando 0.14pp (+7.4pp em 2013) vs PSI20. Esta semana sai a EDP Renovéveis e entra a Galp Energia
CARTEIRA LIQUIDEZ

Rendibilidade desde o langamento (30 dez2011)

155 Rendibilidade Semanal da Carteira
' Rating Ultimo Preco Potencial Rentabilidade Performance
—_— — Empresa — -
145 Portlio Psi20 P Risco Preco (€)  Alvo (€)  Valorizacdo semanal Contribuicdo Desvio
135 Portugal Telecom Médio 2.99 5.40 81% 3.7% 0.74pp 0.18pp
125 Telefénica Médio 9.85 17.20 75% 0.5% 0.09pp -0.29pp
BES Alto 0.62 1.05 71% -1.8% -0.35pp -0.74pp
115 BPI Alto 0.91 145 60% 0.1% -0.02pp -0.41pp
105 EDP Renovéveis Baixo 3.94 5.45 38% 8.0% 1.61pp 0.92pp
95 Carteira | 2.07%|
PSI 20 1.93%
8 Ganho/Perda | 0.14pp|
75 Explicado pela carteira -0.45pp
30/12/2011  17/04/2012  04/08/2012  21/11/2012  10/03/2013  27/06/2013 Explicado pela subexposi¢ao aos restantes titulos do PSI20 0.59pp
Rendibilidade em 2013 Carteira para a proxima semana AlteracOes a Carteira
121 , Rating  Ultimo Preco Potencial ]
Carteira psiz0 Empresa Risco Preco (€) Alvo (€) Valoarizacio Entradas Saidas
116 Portugal Telecom Médio 2.99 5.40 81% Galp Energia EDPR
Telefonica Médio 9.85 17.20 75%
11 BES Alto 0.62 1.05 71%
BPI Alto 0.91 1.45 60%
106 Galp Energia Alto 11.38 16.20 42%
101 Rendibilidade
2011 2012 2013 1 Més 1 Semana
9% T T ‘ T
311212 13/02113 20/03/13 12/05/13 25/06/13 Carteira - 22.6% 5.7% -8.5% 2.1%
PSI20 -27.6% 2.9% -1.7% -6.4% 1.9%
Ganho/Perda - 19.7pp 7.4pp -2.0pp 0.1pp

Fonte: Bloomberg; Millennium investment banking

(1) A Carteira € 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 preco alvo sobre o titulo BCP.
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Declaracgoes (“Disclosures™)

. Este relatdrio 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.

L] Recomendacdes:

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.

L] Em termos gerais o periodo de avaliagéo incluido neste relatério é o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.

L] Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).

. Normalmente, atualizamos as nossas valorizagfes entre 3 e 9 meses.

- O Millennium bcep 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 relagfes comerciais com as empresas mencionadas neste relatério.

. O Millennium bcp espera receber ou tenciona receber comissdes por servigos de banca de investimento prestados as
empresas mencionadas neste relatério.

- As opinifes expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem e nédo 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 recomendacéo.

. A remuneragdo dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos de banca de
investimento.

L] 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.

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

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

. O Millennium bcp integrou o consércio, como "Co-Manager”, da operagédo de aumento de capital do BES, realizada em Maio
2012.

. Millenniumbcp através da sua area de Banca de Investimentos presta servi¢os de banca de investimento a Tagus Holdings
S.a.r.l. (“Oferente” no lancamento da oferta pablica de aquisicdo das a¢des Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

- Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium bcp (%).
Recomendacéo 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 7% 76% 7% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 9% 10% 12% 4%  11% 7% 15% 4% 2T% 11% 40% 6%
Reduzr 14% 14% 4% 0% 0% 0% % 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 4% % % 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo 0% 0% 4% 11% 14% 11% 11% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagéo -46% 30% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI 20 5557 5822 5655 4698 5494 7588 8464 6341 13,019 11,198 8,619 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 acdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagdo, nem
ainda substituir qualquer julgamento préprio dos seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissées
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 alteracdo nas condigbes de mercado podera implicar alterac6es neste relatorio. 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. Ndo pode,
nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteldo informativo que
compde este relatorio, pelo que 0 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 utilizacdo da informacédo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a revestir. A reproducéo total ou
parcial deste documento ndo é permitida sem autorizacdo 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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