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Diario Agées

Var.% no
0
Fecho Var.% V:r:'()/" ano
(€)

Euro Stoxx 309 0,7% 183%  18,3%
PSI 20 6.246 -1,1% 104%  10,4%
IBEX 35 9.908 13%  213%  21,3%
CAC 40 4.300 0,6% 181%  18,1%
DAX 30 9.034 0,3% 18,7%  18,7%
FTSE 100 6.731 -0,7% 14,1% 9,5%
Dow Jones 15.546 -0,5% 18,6%  151%
S&P 500 1.757 -0,4% 232%  19,5%
Nasdaq 3.920 -0,3% 298%  26,0%
Russell 1.100 05%  295%  257%
NIKKEI 225* 14.202 -0,9% 36,6%  16,8%
MSCI EM 1.034 -0,8% -2,0% -4,9%
MBCPV&GEU 1.282 0,8% 286%  28,6%
MBCP TH EU 1.463 0,5% 2,6% 2,6%
MBCPV&GUS 1.526 0,0% 201%  16,6%
MBCP TH US 3.539 -0,3% 4,7% 1,6%
*Fecho de hoje
Petréleo(WTI) 96,4 -0,4% 5,0% 1,9%
CRB ** 277,9 -0,8% 58%  -8,6%
OURO 1.323,7 23%  -21,0% -234%
EURO/USD 1,360 -1,2% 3,0%
Eur 3m Dep* 0,175 0,0 75
OT 10Y* 6,215 0,5 -79,6
Bund 10Y* 1,674 -14 358
*taxa de juro com variagdes em p.b.
Certificados Fecho Var. % Var.%
(1) no ano
PSI20 62,28 -1,0% 10,6%
IBEX35 99,04 1,5% 22,3%
FTSE100 (2) 67,40 0,3% 14,7%
Value&Growth EU 12,76 0,7% 29,5%
Technical EU 14,58 0,5% 3,0%
Value&Growth US 11,23 1,4% 18,8%
Technical US 2593 1,2% 3,0%
(1)Média entre compra e venda no fecho
(2)Sem risco cambial (certificado quanto)
Base 100 em Euros
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Ramiro Loureiro, Analista de Mercados
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Carteira Técnica

Esta semana mantemos a exposi¢do aos mercados nos 100% na Zona Euro e nos 60%
nos EUA. A Carteira Zona Euro sera constituida por 7 titulos e a EUA por 7 titulos. A
performance da Ultima semana foi de 0,9% e -0,1%, respetivamente. (pag. 8 a 13).

Mercados

FECHO DOS MERCADOS
Resultados da Jerénimo Martins revelam press&do na Poldnia e condicionam PSI20

PSI0 Eurastaxx S&P 500
Banco Bpi S3-Reg 46% Alcatellucent  19,4% Expedialnic  17,%%
T Mota Engl Sgps 1,4% Banco Populzr  7,4% Harman E 12,5%
Ecpiito Sante  1,4% Banca Monte Dsi - 6,6% Microchip Tech  7.5%
Porugal Teb-Reg  -2.5% Ebeo Foods 52 -5,0% Westem Digital  -4.9%
¢ Cofnz Sgps 52 -3,5% Outolec Oyj  -5,8% Jos Uniphase  -11,3%
Jeromimo Masinz:  48% Technip 52 -10,3% Avon Products -21,9%
Fonte: Milennium investment banking, Bloomberg
PORTUGAL
EDP comunicou os resultados do 3° trimestre de 2013
EUROPA

Indra - resultados do 3° trim. neutrais, mas divida liquida precisa de maior controle
AT&T prepara-se para langar uma oferta de compra a Vodafone no préximo ano
RBS passa de £38 mil milhdes em ativos toxicos para um bad bank interno

BHP Billiton concordou vender uma mina de carvao nos EUA por $85 milhdes
Nissan corta previsdes de resultados anuais em 15% e penaliza Renault

EUA

Mastercard surpreendeu pela positiva nas contas do 3° trimestre

Starbucks - resultados 4°trimestre fiscal acima do esperado, receitas abaixo

Discover Communications EPS ajustado do 3° trimestre excede previsées, vendas falham
Time Warner Cable reportou lucros trimestrais acima do esperado

Ppl divulgou um EPS ajustado de $0,66 relativo ao 3° trimestre, inferior ao previsto

Metlife - resultados do 3° trimestre desiludem

Avon Products reportou os seus resultados do 3° trimestre abaixo do esperado
Conocophillips apresentou bons resultados do terceiro trimestre

Exxon Mobil com queda de 18% no lucros do 3° trimestre, mas supera previsdes

OUTROS

Atividade transformadora na China acelerou o ritmo de expansdo em outubro
Atividade industrial no Reino Unido abrandou o ritmo de crescimento em outubro
Atividade industrial de Chicago com aceleragéo surpreendente do ritmo de expanséo
Taxa de Desemprego na Zona Euro sobe para 12,2%, mas recua em Portugal

AGENDA MACRO

Hora  Pais Evento Estim. Ant.
1255 EUA Markit Final PM| Indéeina {out.) - -
1310 EUA Fed: Discurso de Bullard sobee Politca Monetana - -
1400 EUA 18M Indesina {out ) 55,00 5,20
21:00  EUA Vendas de automévets toias (out) 15400 1521
2100 EUA Vendas de automdvets domésicas (out) 113 11.66M
1100 Brasd Produggo Industnal {m) (set ) 1,106 0,00%
1700 Brasi Balanga Comercial (m) (2] S1900M  S2147M
W00 Brasd Exportacies (out) 23450 2205M
1700 Bra=d Importagies {out ) $2175TM  $18545M

Estim -valor estimado; Ant -valor no periodo antecedente; (mj-Var. mensal; [t)-Var. trimestral; (h}-Var homdloga; F-Valor final
Estimativas de consenso 3 2511072013
Fonte: Millennium investment banking, Eloomberg

As cotagdes indicadas sdo os pregos de fecho da sessdo anterior. Se ndo for esse o caso, sera indicado. Leia a pendltima pagina para conhecimento de outras Declaragdes e

Prevengées dirigidas aos destinatarios deste relatério.
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Fecho dos Mercados ‘

Resultados da Jer6nimo Martins revelam pressao na Polonia e condicionam PSI20

Portugal. O PSI20 recuou 1,1% para os 6245 pontos, com 11 titulos em queda, O volume foi forte,
transacionando-se 179,6 milhdes de agdes, correspondentes a €166,8 milhdes (48% acima da
média de trés meses). Pela positiva destacou-se o BPI, a subir 4,6% para os €1,17, liderando os
ganhos percentuais, seguido da Mota Engil (+1,4% para os €3,390) e da Espirito Santo Financial
Group (+1,4% para os €5,22). A Jerdnimo Martins (-4,8% para os €13,61) liderou as perdas
percentuais, seguida da Cofina (-3,9% para os €0,572) e da Portugal Telecom (-2,5% para os
€3,325).

Europa. As pragas europeias encerraram na sua maioria em alta, com o indice de agdes britanico
e 0 PSI20 a serem as principais excegdes. O titulo que mais penalizou o indice nacional foi a
Jerdnimo Martins, que apresentou resultados trimestrais a mostrarem pressdo na Poldnia, de onde
vém cerca de 65% das suas receitas. O indice Stoxx 600 avangou 0,5% (322), o DAX ganhou
0,3% (9033,92), o CAC subiu 0,6% (4299,89), o FTSE deslizou 0,7% (6731,43) e o IBEX valorizou
1,3% (9907,9). Os setores que maiores valorizagdes apresentaram foram Automével (+1.39%),
Bancario (+0.98%) e Segurador (+0.88%). Pelo contrario, os setores de Recursos Naturais (-
0.47%) e Quimico (-0.17%) foram os Unicos a recuar.

EUA. Dow Jones -0,5% (15545,75), S&P 500 -0,4% (1756,54), Nasdaq 100 -0,2% (3377,731).0
unico setor que encerrou positivo foi: Consumer Discretionary (+0,23%).0s setores que
encerraram negativos foram: Financials (-1,13%), Consumer Staples (-0,54%), Utilities (-0,53%),
Health Care (-0,44%), Info Technology (-0,36%), Energy (-0,22%), Materials (-0,2%), Telecom
Services (-0,08%) e Industrials (-0,02%). O volume da NYSE situou-se nos 844 milhdes, 30%
acima da média dos ultimos trés meses (651 milhdes). As perdas ultrapassaram os ganhos 1,7
vezes.

De acordo com a Bloomberg, a AT&T esté a preparar-se para langar uma oferta de compra a
Vodafone no préximo ano. As duas empesas ainda ndo terdo iniciado negociagdes formais. A
confirmar-se 0 negécio sera criada a maior operadora moével mundial, com uma capitalizagdo na
ordem dos $250 mil milhdes e mais de 500 milhdes de clientes.

Portugal ‘

EDP comunicou os resultados do 3° trimestre de 2013

A EDP publicou os resultados do terceiro trimestre. A margem bruta diminui cerca de 1% face ao
trimestre homélogo (€1 301 milhdes), vindo 2% acima das nossas expectativas e o EBITDA caiu
cerca de 2% face ao trimestre homédlogo (€842 milhdes) vindo 7% acima das nossas estimativas.
Por area de negdcio, as Energias do Brasil deram um importante contributo aos resultados devido
sobretudo a recuperagédo de desvios tarifarios do passado que acabou por ser mais do que anulado
pelo desempenho negativo face ao periodo homélogo das outras atividades. Comparando com as
nossas estimativas, o EBITDA liberalizado foi o que mais desapontou, enquanto o EBITDA das
atividades reguladas e o EBITDA do Brasil foram as atividades que mais surpreenderam pela
positiva. O resultado liquido caiu 11% face ao trimestre homélogo para €189 milhdes, vindo 20%
acima das nossas estimativas. Abaixo da linha do EBITDA, os maiores desvios face as nossas
estimativas sdo essencialmente devido a maiores depreciagdes e amortizagdes. A divida no fim do
terceiro trimestre situou-se em €18,1 mil milhdes o que compara com €17,7 mil milhdes no
trimestre anterior e €18,2 mil milhdes no final do ano de 2012. Para o final do ano estimamos que a
divida se situe em 17,8 mil milhdes. A EDP referiu que vai receber cerca de €230 milhdes
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relativamente a securitiza¢gdes em Espanha neste quarto trimestre. Ap6s estes resultados, sentimo-
nos confortaveis com as nossas estimativas.

(para mais informagées, por favor consulte o nosso Snapshot: EDP - 3Q13 Earnings Highlights —
Brazil gave a boost to earnings, liberalized disappointed)

EDP: Recomendagéo de Manter, Preco Alvo 2014 €2,90, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de agdes

Semapa - Estimativa de Resultados 3° Trimestre

Vendas YoY EBITDA YoY EBIT YoY Res. Liquido YoY

489,0 -4% 105,7 -12% 66,4 -11% 17,5 nm

A Semapa devera publicar os resultados do 3T13 hoje depois do fecho do mercado. Uma vez que
os resultados da Portucel ja foram divulgados o interesse centra-se essencialmente no
comportamento do negécio dos cimentos. Ainda assim as receitas consolidadas dever&o vir acima
das nossas estimativas, €489Milhdes devido ao comportamento da Portucel, no entanto os
resultados operacionais dever&o ser inferiores as nossas estimativas, €102,3Milhdes, uma vez que
a Portucel desapontou ligeiramente. Tal como foi dito, sera sem ddvida o comportamento do
negdcio dos cimentos a area mais interessante de analise. Lembramos que o consumo de cimento
em Portugal caiu 10% homdlogo em Setembro, um dos valores mais baixos no passado recente,
isto depois de um ajustamento muito longo em termos de consumo de cimento.

Recomendacéo de Reduzir, Prego Alvo 2013 €6,5; Risco Elevado;
Antonio Seladas, CFA Analista de agdes.

Europa

Indra - resultados do 3° trimestre neutrais, mas divida liquida precisa de maior controle

A Indra divulgou ontem depois do fecho de mercado os resultados do 3° trimestre de 2013. As
receitas operacionais atingiram os €658 milhdes no trimestre, caindo 3% em relagéo ao periodo
homologo. As receitas em Espanha cairam 8% face ao periodo homoélogo, com a tendéncia a
melhorar face ao primeiro semestre (-11%). As receitas da América Latina e do resto da Europa &
América do Norte registaram um forte crescimento: +17% e +45% respetivamente. O EBIT
recorrente atingiu os €49 milhdes e a margem foi de 7,8% (guidance para 0 ano é de 8%). A divida
liquida aumentou €58 milhdes para €707 milhdes, 2.5x a nossa estimativa de EBITDA para 2013. A
Indra espera concluir a venda da Inversis no 4° trimestre e gerar cash flow positivo no 4° trimestre,
mas parece-nos muito dificil terminar o ano com divida liquida préxima de 2x EBITDA. Em
concluséo, evolugdo de receitas, margem e fundo de maneio em linha com o guidance, o que nos
deixa confortdveis com as nossas estimativas. No entanto, continuamos preocupados com a
evolugao da divida liquida.

Para mais informagdes, por favor consulte o nosso "Snapshot: Indra - 3Q13 Earnings Comment -
Operations in line, net debt needs control" de 31/10/2013.

Indra: Recomendagéo de Comprar, Preco Alvo 2013 €13.60, Risco Elevado.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Agdes

O RBS, banco de retalho inglés, anunciou uma perda liquida de £828 milhdes no 3° trimestre,
inferior & estimada (perda de £1,4 mil milhdes). O banco confirmou a colocagdo de £38 mil
milhoes em ativos toxicos num bad bank interno.

De acordo com o Wall Street Journal citado pela Bloomberg, a BHP Billiton, maior mineira
mundial, concordou vender uma mina de carvdo nos EUA por $85 milhges.
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A Nissan, segunda maior fabricante japonesa, na qual o Renault tem uma participacdo de
43,4%, emitiu um profit warning para os resultados anuais, cortando as suas previsdes em 15%.
A justificar estd a menor procura nos mercados emergentes e os custos de recall de veiculos. O
resultado liquido da Nissan deve situar-se em torno dos 355 mil milhdes de ienes ($3,6 mil milhdes)
no ano fiscal que termina a 31 de margo. As agdes da Renault desciam 3,8% para os €62.07.

EUA

A Mastercard, segunda maior rede mundial de cartdes de crédito, surpreendeu pela positiva
nas contas do 3° trimestre, com o resultado liquido a crescer 14% para $879 milhdes, ou $7,27 por
agdo vs. consenso $6,94. As receitas cresceram 15,6% para $2,22 mil milhdes, ultrapassando os
$2,13 mil milhes esperados.

A maior cadeia de cafés mundial Starbucks, apresentou ontem apés o fecho do mercado os
resultados do 4°trimestre fiscal, tendo apresentado um EPS ajustado de $0,60, acima do
consenso de $0,57. As receitas subiram 13% para os $3,795 mil milhdes, abaixo do consenso de
$3,806 mil milhdes. A empresa reiterou as previsdes anuais e declarou dividendo trimestral de
$0,26, acima dos $0,21 dos pagamentos anteriores.

A Discover Communications, empresa de media detentora do canal Discovery Channel, divulgou
um EPS ajustado do 3° trimestre de $0,80, melhor que o estimado pelos analistas ($0,73). As
vendas subiram 27,8% para $1,38 mil milndes, ficando ligeiramente abaixo do esperado ($1,39
mil milhdes). O Oibda ajustado aumentou 20% para $597 milhdes. A empresa reiterou as
projegbes de Oibda anual ($2,425 mil milhdes a $2,475 mil milhdes) e de vendas ($5,55 mil
milhdes a $5,625 mil milhdes vs. consenso $5,57 mil milhdes).

A Time Warner Cable, segunda maior operadora de televisdo por cabo nos Estados Unidos,
reportou lucros trimestrais acima do esperado, beneficiados por um aumento das receitas de
subscritores particulares de banda larga. O resultado liquido recuou 34% para $532 milhdes, ou
$1,84 por agdo. O EPS ajustado veio nos $1,69, superando os $1,64 estimados. As receitas totais
crescerem 2,9% em termos homologos, para $5,52 mil milhdes, ficando ainda assim ligeiramente
aquém do estimado. O Oibda ajustado foi de $2,05 mil milhGes, o que representa uma subida de
3% em relagéo a igual periodo do ano passado.

A utility Ppl divulgou um EPS ajustado de $0,66 relativo ao 3° trimestre, inferior ao previsto
($0,68), prevendo atingir os $2,30-$2,40 este ano (reviu em alta minimo do intervalo), com o ponto
médio a exceder o antecipado pelos analistas ($2,33). As receitas trimestrais aumentaram 29,2%
em termos homoélogos, para $3,11 mil milhdes, ultrapassando os $2,89 mil milhdes aguardados
pelo mercado.

A seguradora de saude Cigna Corp. reviu em alta e de forma expressiva a estimativa de
resultados anuais, prevendo agora atingir um EPS ajustado de $6-70 a $6,90, superando os
$6,64 apontados pelos analistas. No 3° trimestre o EPS ajustado situou-se nos $1,89, acima dos
$1,62 esperados, com as receitas totais a crescerem 9,3% para $8,04 mil milhdes, excedendo os
$7,93 mil milhdes aguardados.

A Metlife, maior seguradora do ramo vida dos EUA, apresentou resultado liquido do 3° trimestre
de $972 milhdes, o que compara com uma perda de $954 milhdes no mesmo periodo do ano
passado, devido a imparidades. No entanto, o EPS ajustado teve um crescimento de 1,5% em
termos homologos, para $1,34 abaixo dos $1,36 do consenso. As vendas cresceram 1,7% para
$16,9 mil milhdes, também menos que para os $17,1 estimados.
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A seguradora e resseguradora XL Group, apresentou EPS ajustado do 3° trimestre de $0,53,
abaixo dos $0,54 esperados. As receitas cresceram 4% para $1,87 mil milhdes, também abaixo
dos $1,88 mil milhdes esperados.

A vendedora de cosméticos Avon Products reportou os seus resultados do 3° trimestre abaixo do
esperado. EPS ajustado recuou 18% para $0,14 vs. consenso $0,19 e as vendas cairam 9% para
$2,32 mil milhes, também menos que os $2,44 mil milhdes estimados pelos analistas.

A Conocophillips, uma das principais petroliferas dos EUA, apresentou bons resultados do
terceiro trimestre a beneficiar da venda de ativos. O resultado liquido cresceu 39% para $2,5 mil
milhdes, ou $2,0 por agdo. O EPS ajustado de $1,47 ficou acima dos $1,45 esperados. A
empresa reviu em baixa a produgéo anual de 1515 a 1530 milhdes de barris diarios para 1505 a
1515 milhdes de barris mas mantem as previsdes de produgao no 4° trimestre, com excecdo da
Libia.

A Exxon Mobil, maior petrolifera do mundo, reportou uma queda de 18% no lucros do 3° trimestre
para $7,87 mil milhdes, EPS ajustado de $1,79 por acéo, acima dos $1,77 estimados. As receitas
recuaram 3% para $112,37 mil milhdes, mas melhor que os $111,3 mil milhges estimados.

A Murphy Oil, produtora de petrdleo e gas natural, reportou EPS ajustado de $1,34 relativo ao 3°
trimestre, abaixo dos $1,47 estimados.

A Expedia, agéncia de viagens online, apresentou para o 3° trimestre EPS ajustado de $1,43,
melhor que os $1,36 estimados. As receitas cresceram 17% para $1,4 mil milhdes também ficaram
acima dos $1,38 mil milhdes previstos.

Outros

De acordo com o PMI Industria oficial, a atividade transformadora na China acelerou o ritmo de
expansdo em outubro (valor de leitura subiu de 51,1 para 51,4), e de forma mais expressiva que o
antecipado pelo mercado (indicador nos 51,2). O indicador medido pelo HSBC confirmou a
melhoria, ao passar de 50,2 para 50,9 vs. consenso 50,7.

A atividade industrial no Reino Unido abrandou o ritmo de crescimento em outubro, com o
indicador PMI a descer de 56,3 para 56,0, ficando aquém dos 56,4 estimados.

De acordo com o indicador Chicago PMI subiu de 55,7 para 65,9 em outubro, sinalizando uma
aceleragao surpreendente do ritmo de expansao da atividade em industrial de Chicago, barémetro
norte-americano. Este é o valor de leitura mais elevado desde margo de 2011. O mercado
antecipava uma queda para os 55,0.

A Taxa de Desemprego na Zona Euro situou-se nos 12,2% em setembro, acima dos 12%
esperados. O Desemprego em Portugal continuou a tendéncia de alivio, recuando 20pb para os
16,3%, sétima diminuigdo em oito meses. A taxa em Italia subiu de 12,4% (valor revisto em alta de
12,2%) para 12,5% em setembro, ultrapassando o apontado pelos analistas (12,3%).

Os Pedidos de Subsidio de Desemprego nos EUA desceram menos que o esperado durante a
semana passada, com o numero a passar de 350 mil para 340 mil (vs. consenso 338 mil).
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Resultados ‘

. Dia do
Empresa 3° Trim. 2013 Investidor
Galp Energia * 14-10 AA
Porucel 21-10 OF
Media Capital 22410 DF
Iberdrola 23-10 AA
BES 25-10 OF
Galp Energia 28-10 AA
Impresa 28-10 DF
Al 25-10 OF
BPI 30-10 OF
EDF Renovaveis 30-10 AA
Cofina 30-10 OF
Jerdnimo Marins 3-10 AA 28-11-2013
Indra 3-10 OF
EDP 3-10 OF
Semapa 01-11 DF
BCP 04-11 OF
REM 07-11 OF
MNowvabase 07-11 OF
Mardier 07-11 OF
Sonae Skerra 07-11 DF
Telefinica 08-11 AA
Gling 121
Forugal Telecom 13-11 AA
Zon Mulimedia 14-11 A4
Sonas Indistria 14-11 OF
Sonascom 14-11 A4
Sonas 15-11 A4
Ibersol 18-11 OF
Sonae Capial 20-11 OF
Mota-Engil 21-11 OF
Cimpor 25-11 OF
Redius 28-11
5AG 28-11
Soares da Costa n.a.
ESFG n.a.

AA: Antsz Aberiurg; DF: Depoiz Fecho; n.a. - ndo disponivel (2) esperado
Fonie: Mib, Bloomberg, Reuers, ouras. *Resuliados Operacionaiz
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Dividendos |

DFA Daia Daia
Empresa Bruio AG Pagamenio Ex-Div Obs. Ano Anerior
Pagamento  DPA Bruio
Coricsira amorim 0,100 04-Abr-13 30-Abr-13 25-Abr-13  Aprovado - 0,000
Media Capial 0,134 28-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 0,285 10-Abr-13 08-Mai-13 03-Mai-13  Aprovado 30-04-12 0,275
F Ramada 0,020 18-Abr-13 08-Mai-13 06-Mai-13  Aprovado 25-05-12 0,080
Galp Energia™ 0,120 22-Abr-13 16-Mai-13 13-Mai-13  Aprovado 24-05-12 0,200
Porugal Telecom 0325 18-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado 25-05-12 0,435
Alri 0,025 18-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado 25-05-12 0,020
Sonascom 0,120 24-Abr-13 22-Mai-13 17-Mai-13  Aprovado 24-05-12 0,070
EDFP 0,185 08-Mai-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovado 16-05-12 0,185
EDF Renovavels 0,040 23-Abr-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovado - 0,000
Zon Mulimedia 0,120 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovado 25-05-12 0,160
Mota-Engil 0,110 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovado 17-05-12 0,110
REN 0,170 30-Abr-13 27-Mai-13 22-Mai-13  Aprovado 20-04-12 0,169
Sonas 0,033 30-Abr-13 30-Mai-13 27-Mai-13  Aprovado 30-05-12 0,033
MNovabase 0,100 02-Mai-13 03-Jun-13 29-Mai-13  Aprovado 04-08-12 0,030
|bersol 0,055 08-Mai-13 05-Jun-13 31-Mai-13  Aprovado 11-05-12 0,055
Porfucel 0,180 21-Mai-13 06-Jun-13 03-Jun-13  Aprovado 20-04-12 0,221
Teixgira Duare 0,015 25-Mai-13 18-Jurn-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
Iberdrola® 0,030 22-Mar-12 03-Jul-13 03-Jul-13  Aprovado 23-07-12 0,160
Indra 0,340 26-Jun-13 08-Jul-13 08-Jul-13  Aprovado 04-07-12 0,680
|berdrola® 0,130 - 22-Ju-13 22-Ju-13  Aprovado 00-01-00 0,000
Galp Energia™ 0,144 - 18-5e-13 13-Set-13  Aprovado 0,120
MNowabase™* 0500 25-3e-13 10-0u-13 07-0u-13  Aprovado - 0,000
Telefonica™ 0,350 30-Mai-13 06-Mov-13 06-Mov-13  Aprovado - 0,000
Poruce™=** 0120 25-0u-13 08-Mov-13 05-Mov-13  Aprovado - -
BCP = - 20-Mai-13 - - - - 0,000
BES 0,000 27-Mar-13 - - Aprovado - 0,000
BF| == - 24-Abr-13 - - - - 0,000
Banif 0,000 - - - - - 0,000
ESFG 0,000 26-Abr-13 - - Aprovado - 0,000
Telefonica™ 0,000 30-Mai-13 - - Aprovado 18-05-12 0,530
Impresa 0,000 23-Abr-13 - - Aprovado - 0,000
Giling 0,000 23-Mai-13 - - Aprovado - 0,000
Briza 0,000 19-Mar-13 - - Aprovado - 0,000
Inapa 0,000 10-Abr-13 - - Aprovado - -
Sonae Indusina 0,000 12-Abr-13 - - Aprovado - 0,000
Sonae Capial 0,000 18-Mar-13 - - Aprovado - 0,000
Soares da Cosia - 30-Mai-13 - - - - 0,000
Marifer 0,000 10-Abr-13 - - Aprovado - 0,000
SAG 0,000 06-Mai-13 - - Aprovado - 0,000
Redius 0,000 31-Mai-13 - - Aprovado - 0,000

na: Nao disponivel

Froposto: Anunciado pela empresa, a ser proposto 8 Azzembieia Geral

Aprovado: Dividendo ja aprovado pefa Assembieia Geral

Estimadio: Estimado peio Mib

* Empresa paga dividendos 2 vezes ac ano (1° div. f& pago em jansir)

* Empresa paga dividendos 2 vezes ao ano

=+ (Og bancos gue recormeram a apoio do Estado estao restntos de pagar dividendos.
=+ Dividendo Extracrdinario
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Carteira Técnica

Zona Euro: A performance da Ultima semana foi de 0,9%. A melhor contribuicdo foi de
Mediobanca (+54pb) e a pior foi de Credit Agricole (-30pb).

Carteira Zona Euro da dltima semana

Peso  Preco  Ultimo  Variagio Contribuigio

Empresa Setor Inicial Entrada  Prego % Performance
Credit Agricole Banca 12.50% 912 8,90 -243% -0,30%
Amadeus It Holdi Industrial 12,50% 27,00 27,35 1,30% 0,16%
Vinci Sa Consirugdo 12,50% 4762 47,25 -079% -0,10%
Endesa Liiies 12,50% 21,00 21,38 1,71% 0.21%
Medicbanca Banca 12,50% 6,45 873 44% 0.54%
Sky Deutschiand Media 12.50% 7,30 727 -041% -0,06%
Caixabank 5.A Banca 12,50% 3,84 383 -023% -0,03%
Kb Groep Banca 12,50% 38,70 40,15 3 T76% 047%
Agies 100% 0,91%
Cash 0%
Carteira Técnica 0,91%
Euro Stoxx 0,71%
Diferenca 0.19pp
Explicada pela careira 0.19pp
Explicada pela subsxposicao a0 Euro Sioxx Opp
" Performanca no iiftimo ano 0 - Performance da Carteira desde o lancamento
——— Euro Stoxx Cartedra Zona Euro® 180
/ w W L and
A e
A rd
* /‘1\/ [ P I 7 "‘lwﬂvﬂ“‘”
W-/\f/\-fj & 'f\}*ﬂ
a7 80

31212
11-04-13
210713
30-10-13
jund4
mail6
mar-08
faw-10
dez-11
out-13

1Semana 1 Més  3Meses GMeses YTD 2012 2011 2010 2009 2008~ 2007~ 2006 2005~
Carteira® 0.8% 75% 9.7% 9,0% 101%  13,0% -142% 237% 84,9% -453% -3,8% 234% 6.8%

Euro Stoxx  0,7% 4,8% 8,1% 127%  171% 155% -17.7% -0,1% 234% -463% 4.5% 194% 240%
* A cartetra tem exposicdo variave! ao mercado aciomista
** Fecho na dltima quinta-feira de cada ano, excefo em 2008 (terga-feira 30/12)

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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EUA: A performance da Ultima semana foi de -0,1%. A maior contribuicdo foi de Actavis Plc
(+37pb) e a pior foi de Roper Inds (-24pb).

Carteira EUA da (ltima semana

Empresa Setor leas.lo Prego  Ultimo  Variagio Contribuicio
Inicial Entrada  Preco % Performance
Actavis Pic Farmacéuico 667% 14642 154,58 5,57% 0,37%
Carner Corp Tecnologico 6,67% 57,76 56,03  -3,00% -0,20%
Comcast Corp-A Media 6,67% 47,76 4760 -0,34% -0,02%
Fmec Corp Quimico 8,67% 74,38 7278 -219% -0,15%
Mondelez Inier-A Alimentagio e Bebidas 6,67% 33,25 33,65 1,20% 0,08%
aM Co Indusirial 667% 12349 12585 191% 0,13%
Mizource Inc Udiges 6,67% 3213 3,52 -1,80% -0,13%
Miglzen Holdings Media 6,67% 38,88 /44 118% 0,03%
Roper Inds Industrial 6,67% 13157 1% -362% -0,24%
Agies B0% -0.13%
Cash 40%
Carteira Técnica -0,1%
S&P 500 0,3%
Diferenca -0.33pp
Explicada pela carigira -0.3%pp
Explicada pela subexposicio ao S&F 500 0.05pp

Performance no dttimo ano
124

Performance da Carteira desde o lancamento

]
G

115 ) f\,/ 03 LA ﬁ,nw
/m I w
- A, e | .
—S&P 500 Carteira EUA” | 1
‘I:.:I od o o o 43
Z it = h % = 2 g 2 = = E i
< z 2 = 8 & 3 3 E & & & 3
1Semana  1Més  3Meses GMeses  YID 2012 2011 2010%  2009% 200"
Carteira*  -0,1% 2.0% 25% 7,3% 130%  127% 5,2% 4%  351% 34, 4%
SEP500  03%  45%  29%  82%  200%  134%  00%  128%  235%  -385%

* A carteira tem exposigdo vanavel ao mercado acionista
™ backtest

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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Opinido Técnica

Tecnicamente, 0 mercado de agbes europeus continua mais interessante do que o norte-
americano. Apesar de admitirmos uma corre¢do de curto prazo no Euro Stoxx, a mesma podera
ser inferior a 3%, representando uma oportunidade de compra ou de reforgo de posigdes, uma
vez que os ganhos potenciais sdo de 3% a 12% no médio longo prazo. O S&P 500 estd mais
pressionado, pois reagiu em baixa ao topo do canal ascendente iniciado em 2011 apos ter
atingido novos maximos histéricos, com o RSI em divergéncia, podendo gerar perdas de até 5%
no curto prazo e de 11% no médio prazo. As perspetivas de médio prazo do indice nacional
PSI20 continuam otimistas, ap6s a ultrapassagem da linha de tendéncia negativa iniciada em
2009, ainda que no curto prazo esteja pressionado pela resisténcia dos 6350 pontos, maximos do
ano, admitindo-se um pullback de 5% até aos 6000 pontos. Esta semana vamos manter a
nossa exposigao da Carteira da Zona Euro nos 100% e da Carteira dos EUA nos 60%.

STOXX 600

O cenario técnico do Stoxx 600 permanece inalterado. A tendéncia é positiva no curto, médio e
longo prazo, contudo admitimos ser provavel uma correcdo até aos 310 pontos (perdas
potenciais cerca de 3%), na base do canal ascendente dos ultimos 4 meses (a amarelo), que lhe
poderia dar forga para um novo arranque até ao topo da figura, nos 330 pontos, coincidente com
o topo do canal ascendente dos ultimos dois anos (a azul, +3%). O RSl junto a linha que indica
sobrecompra também favorece uma corre¢do de curto prazo. Num periodo mais dilatado o
potencial de valorizagéo & de 12%, até aos 360 pontos, enquadrado no canal ascendente dos
Gltimos 4 anos (a rosa). De realgar que as bases dos trés canais constituem importantes niveis
de suporte a ter em conta, sob pena de degradarem os cenarios respetivos.

i Pl
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“’W”‘ P WM (W« T\vﬁ,‘u“”“m\“r\/ wk,\,wruVJ Ly Tal Wf WY

i 7 N
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2008 2009 2010 2011 2012 013 2014
SXXP Index (STOXX Europe 600 Price Index EUR) Graph 10 Daily 31 Copyright@ 2013 Bloomberg Finance L.P. 31-0ct-2013 14:31:2

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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PSI20

O PSI20 apresenta um padrdo de médio prazo positivo, apos este ter conseguido ultrapassar a
linha de tendéncia descendente iniciada em 2009 (a amarelo). Ainda assim, os maximos do ano,
nos 6350 pontos, continuam a ser a maior resisténcia de curto prazo, que em 2013 foi testada
por trés vezes (janeiro, maio e outubro). Num pullback (corre¢do de curto prazo, muito provavel)
é desejavel que o PSI20 se mantenha acima dos 6000 pontos (5% abaixo do fecho de 30 de
outubro). O padrao de longo prazo continua positivo desde final de 2012, quando ultrapassou a
linha negativa 2007-2012 (a vermelho), com target nos 7350 pontos (+16%), apesar da barreira
intermédia dos 6600 pontos (+5%).

2007 2008 2009 2010 11 2012 2013
PSI20 Index (PSI 20 Index) Graph 10 Daily 310C 0CT2013 yrig 013 Bloomberg Finance L.P. 31-0ct-2013 14:40:19|

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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S&P 500

O S&P 500 voltou a fazer maximos histéricos na Ultima semana, acima dos 1770 pontos, mas
reagiu em baixa ao topo do canal ascendente iniciado em 2011 (a verde). A divergéncia entre o
indicador RSI e o indice nos Ultimos picos revela esgotamento do movimento ascendente,
aumentando a probabilidade de inversdo de tendéncia, que no curto prazo o podera trazer de
volta a linha ascendente iniciada em fevereiro Ultimo (a amarelo), nos 1680 pontos (-5%). O
suporte de médio prazo mais relevante situa-se nos 1570 pontos, coincidente com a base do
canal ascendente dos Ultimos dois anos (a verde), 11% abaixo do fecho de 30 de outubro. A base
do canal mais longo (a rosa) encontra-se nos 1480 pontos (-16%), coincidente com o nivel dos
38,2% de corregdo de Fibonacci, da subida entre outubro de 2011 e agosto deste ano.

- e, " — " A *
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500 Index) Graph 10 Daily 310CT: 2013 02 erg Finance L.P.

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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CARTEIRA ZONA EURO

A Carteira Zona Euro estara 100% investida em 7 empresas (peso 14,3% cada).

Carteira Zona Euro para esta semana

Ticker Bloomberg Empresa Setor Peso Inicial  Prego Entrada
FP FP Equity Total 53 Energia 14,3% 4527
FR. FP Equity Valeo 5a Automdvel 14,3% 73,15
REP SM Equity Fepsol Sa Energia 14,3% 19,78
SEV FP Equity Suez Environneme Uifes 14,3% 12,86
+ KBC BB Equity Kbc Groep Banca 14,3% 40,15
SAMAS FH Equity Sampo Oyj-A Shs Segurador 14,3% 34,39
UCB EB Equity Uck 5a Farmacéuico 14,3% 43,42
Acies 100%
Cash 0%

* Permanece em carteira, apenas ajusta peso na nova composigéo.

CARTEIRA EUA
A Carteira EUA estara 60% investida equitativamente em 7 empresas (peso 8,6% cada).

Carteira EUA para esta semana

Ticker Bloomberg Empresa Setor Peso Inicial  Prego Entrada
ALXN US Equity Alexion Pharm Farmacéuico 8,6% 12285
CSX US Equily Czx Corp Industrial 8,6% 26,06
+ FMC US Equiy Fmc Corp Quimico 8,6% 7276
HON US Equity Honeywell Ind Industrial 8,6% 86,73
NDAC US Equity Nasdaq Cmx Group Financeiro 8,6% 3543
PCF US Equity Precision Casipt Industrial 8,6% 253,45
PSX US Equity Phillips 66 Energia 8,6% 64,43
Acdes 60%
Cash 40%

* Permanece em carteira, apenas ajusta peso na nova composigéo.
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Declaragées (“Disclosures”) ‘

. Este relatério foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial
Portugués, S.A. (Millennium bep).

] O Millennium bcp é regulado pela Comissdo de Mercado de Valores Mobiliarios.

. Recomendagdes:

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

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

. Risco ¢ definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).

. Normalmente, atualizamos as nossas valorizagdes 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 ag6es das empresas por eles cobertas.

. O Millennium becp pode ter relagbes 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 relatorio.

Ll As opinides expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem e nédo vao receber

nenhuma compensagéo por fornecerem uma recomendacao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Ndo existiu ou
existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente a recomendagéo.

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

Ll O grupo BCP detém mais de 2% da EDP.

Ll O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente a 82 fase do processo de privatizagao.

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

. Um membro do Conselho de Administragdo Executivo do Millennium bcp € membro do Conselho Geral e de Superviséo da
empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

. 0 Banco Millennium bep Investimento, S.A. (atualmente incorporado no Millennium bep) integrou o consércio, como "joint
global coordinator", de IPO (Initial Public Offering) da EDP Renovaveis.

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

. O Millennium 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 publica de aquisicdo das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

- Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium bep (%).
Recomendagéo out-13  set-13 jun-13 mar-13 dez-12 jun-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 41% 59% 7% 76% 7% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 23% 9% 9% 10% 12% 4% 1% 7% 15% 4% 27% 11% 40% 6%
Reduzr 14% 18% 14% 14% 4% 0% 0% 0% % 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 23% 14% 0% 0% 4% 7% % 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom /Sob Revisdo 0% 0% 0% 0% 4% 1% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagéo 4.9% 71% -46% 30% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 6246 5954 5557 5822 5655 4698 5494 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

Prevengdes (“Disclaimer”)

A informacdo 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 relatério foi obtido junto de fontes consideradas
fidveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A..
Qualquer alteragao nas condigdes de mercado podera implicar alteragdes neste relatorio. As opinides aqui expressas podem ser diferentes ou
contrérias 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 contedo informativo que
compde este relatério, pelo que o mesmo devera ser sempre devidamente analisado, avaliado e atestado pelos respetivos destinatarios. Os
investidores devem considerar este relatorio como mais um instrumento no seu processo de tomada de decisdo de investimento. O Banco
Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente
da utilizagdo da informagao referida neste relatorio independentemente da forma ou natureza que possam vir a revestir. A reprodugao total ou
parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagdo prévia. Os dados relativos aos destinatarios que constam da nossa lista de
distribuicdo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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