illennium

investment banking  Portugal = Europa = EUA
Diario Agées

7 novembro‘ 2013

Var% ercados
Fecho Var.% ano
ano
(€) FECHO DOS MERCADOS
E;";mxx 62?3 ?Z; 133; 12:; BCP em destaque no PSI20 na sess3o de quarta-feira
! “a/ 9 /0 W 70
IBEX 35 9837  04%  204%  204% PsI20 Eurostoxx S&P 500
CAC 40 4287 08%  17,7%  17,% Sonae Indus/New  6,8% Alstom  5,8% Frontier Communi 5,6%
DAX 30 9.041 0,4% 188%  18,8% T Banco Com Port-R  3,5% Pirelli & C.  5,4% Ralph Lauren Cor 5,5%
FTSE 100 6.742  -01%  143%  105% Mota Engil Sgps ~ 3,4% AndritzAg  5,0% Intl Game Tech  4,4%
Dow Jones 15747 08%  202% 17.2% Edp RenovaveisS  -0,4% Fresenius Medica ~ -2,6% Chesapeake Energ  -6,8%
S&P 500 1770 04%  241%  211% i, CofinaSgps Sa  -0,7% Aurubis Ag  -2,7% JC.PenneyCo  -7,3%
0, 0, 0
Nasdag 3932 02% - 302% - 271% Espirito Santo ~ -0,9% K+SAgReg -3.7% Abercrombie & Fi  -13,5%
Russell 1009 -04%  293%  26,2% ——— .
Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
NIKKEI 225* 14228 -08%  369% 17,3%
MSCI EM 1016 00%  -37%  -6,0%
MBCPV&GEU 1280 09%  284%  284% E!JROPA . . . .
MBCP TH EU 1474 05%  34% 34% Vivo continua a ganhar quota no mercado pds-pago, enquanto a Oi continua a perder
MBCPV&GUS 1540 15% 213% 184%  Siemens quer recomprar €4 mil milhdes de agdes proprias
MBCP TH US 358 03% 47 22%  Deutche Telecom supera previsdes mas agdes recuam
*Fecho de hoje . . \ . ,
a0l PR e— T SoS: Gen, Credit Agrlcolg e Commerzpank mU|t.o .anlmados apos resultados
CRB 39 03% 71% 944 Heidelbergcement penalizada por efeitos cambiais em mercados emergentes
OURO 13174 06% -214% -233% SBMO em queda acentuada ap6s abandono de COO
EURO/USD 1353 04%  25% - CFO Philippe Capron troca Vivendi por Veolia Environnement
E‘:f{;‘:{?ep“ 2;;? 132 11;'2 " Petroliferas Repsol e OMV recuam ap6s resultados
Bund 10Y* 1741 '_0'2 ) 25 _ Continental, Adidas e ArceloMittal impulsiobnadas por contas trimestrais
*taxa de juro com variagoes em p.b. MunichRe reitera guidance a anuncia buy back mas ag¢des deslizam
EUA
. Fecho Var.% o
Certificados () var.% Humana e Ralph Lauren superam previsdes
PSI20 63,90 1,4% 13,5% Duke Energy e 21st Century Fox desiludem
IBEX35 98,16  02% 212%  Chesapeake Energy corta plano de investimento
FTSE100(2) 6734 -0.2% 146%  Tesla Motors em forte queda apos resultados
Value&Growth EU 12,75 0,8% 29,4%
Technical EU 14,68 0,6% 3,7% OUTROS
Value&Growth US 134 03%  200% | eadings Indicators do Japado subiram de 106,8 para 109,5 em setembro
Technical US 25,93 -0,4% 3,0% . = . o . . .
— Economia do Japao devera crescer 1,9% em 2013, dizem as estimativas da Bloomberg
(1)Média entre compra e venda no fecho . . . . .
(2)Sem risco cambial (certficado quanto) Leading Indicators da economia norte-americana revelaram uma melhoria
Encomendas as Fabricas alemas aumentaram 3,3% em setembro
Base 100 em Euros
AGENDA
18 Hora Pais Evento Estim. Ant.
1100 Alemanha  Produgo Indussial (m) fzat) 010%  140%
110 1100 Portugal Taxa de desemprego (3" Tam.) - 1640%
102 1245 UEM BCE - Decizdo de taxas de juro 050%  050%
1330 EUA Pedidos Subsidio Dezsamprego 333K 3K
9% T T T T T T T 1330 EuA Concumo (3°Tam. - 1°ExSmatva) 1,60% 1,80%
o~ o ™ ™ ™ ™ [ae) [ae] . . o
T é g é g é - 1330 EUA indicz de Precos do PIB [giﬂrnm. - I"-Esl-ma} 130%  060%
1330 EUA Defiator do Consumo (37 Tam. - 1°EsSmatva) 1680%  080%
—PSI20 —— S&P500 Euro Stoxx 1850 EUA Fed: Diccurco de Stein - -
2000  EUA Credito &0 consumo (set) §12500B $136258
Ramiro Loureiro, Analista de Mercados 1100 Bmi l"ia_@m_{m} fout) ) i 0.60% 0.35%
+351 210 037 856 0100 Japlo Estmatvas Bloombeng para economia do Japdo - -
ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt 0500 Japio Leading Index {s=t. F) 1094 106,58
0500 Japdo Coincident Index (set F) 108,3 107.6

Estim.-valor estimado; Ant -valor no periodo antecedente; (mj-Var. mensal; t)-Var. trimestral; (hi-Var. homédloga; F-Valor final
Estimativas de consenso a 01/11/2013
Fonte: Millznnium investment banking, Eloomberg

As cotagbes indicadas sdo os pregos de fecho da sessdo anterior. Se ndo for esse o caso, serd indicado. Leia a penultima pégina para conhecimento de outras Declaragées e Prevengdes
dirigidas aos destinatarios deste relatorio.


mailto:ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt

Millennium investment banking [MEIINAYT 7 novembro 2013

Fecho dos Mercados

BCP em destaque no PSI20 na sesséo de quarta-feira

Portugal. O PSI20 subiu 1,4% para os 6409 pontos, com 15 titulos em alta, O volume foi normal,
transacionando-se 209,6 milhdes de agdes, correspondentes a €119,3 milhdes (4% acima da
média de trés meses). Pela positiva destacou-se a Sonae Industria, a subir 6,8% para os €0,645,
liderando os ganhos percentuais, seguida da BCP (+3,5% para os €0,114) e da Mota Engil (+3,4%
para os €3,615). A Portugal Telecom subiu 0,4% para os €3,36, acompanhando a tendéncia do
setor na Europa. O Espirito Santo Financial Group liderou as perdas percentuais (-0,9% para os
€5,114), sequido da Cofina (-0,7% para os €0,578) e da EDP Renovaveis (-0,4% para os €4,051).

Europa. Os principais indices europeus enceraram em alta. O indice nacional foi 0 mais animado,
onde BCP valorizou mais de 3,5% e Sonae Industria disparou quase 7%. A descida dos juros da
divida soberana de Portugal estd a gerar otimismo nos investidores. As yields dos 10 anos
nacionais estao ja nos 5,9%, muito abaixo dos 8,5% que os investidores exigiam ha um ano, e as
dos 5 anos ja sdo inferiores a 5%. A marcar a sessdo esteve ainda o menor abrandamento do
ritmo de expansdo da atividade nos servigos da Zona Euro em outubro e alguns resultados
empresariais acima das expetativas, com destaque para os lucros inesperados do Ing Groep
(subiu 3,5%) e para as contas da Adecco (+3,7%), Sccor (+0,9%) e Alstom (+5,8%). O indice
Stoxx 600 avancgou 0,4% (323), o DAX ganhou 0,4% (9040,87), o CAC subiu 0,8% (4286,93), o
FTSE deslizou 0,1% (6741,69) e o IBEX valorizou 0,4% (9837,1). Os setores que maiores
valorizagbes apresentaram foram Tecnoldgico (+1,17%), Viagens & Lazer (+1%) e Media
(+0,94%). Pelo contrario, os setores Imobiliario (-0,12%), Personal & HouseHold Goods (-0,09%) e
Recursos Naturais (-0,04%) terminaram em queda.

EUA. Dow Jones +0,8% (15746,88), S&P 500 +0,4% (1770,49), Nasdaqg 100 -0,1% (3385,379). Os
setores que encerraram positivos foram: Utilities (+1,32%) e Consumer Staples (+1,1%), Telecom
Services (+0,95%), Info Technology (+0,81%), Materials (+0,63%), Energy (+0,59%), Industrials
(+0,39%) e Financials (+0,33%). Os setores que encerraram negativos foram: Health Care (-
0,33%) e Consumer Discretionary (-0,24%). O volume da NYSE situou-se nos 646 milhdes,
ligeiramente abaixo da média dos ultimos trés meses (658 milhdes), Os ganhos ultrapassaram as
perdas 1,2 vezes.

O Commerzbank (cap. €11,7 mil milhdes, +9,8% para os €10,235) um dos maiores bancos
alemé&es, reportou uma subida dos lucros do 3° trimestre, com os resultados a serem penalizados
por maiores provisdes para potenciais perdas de crédito e menores ganhos de trading, mas
beneficiados por menores taxas. O resultado liquido situou-se nos €77 milhdes, acima dos €32
milhdes estimados.

Portugal

A REN vai divulgar os resultados do 3° trimestre hoje depois de mercado
Estimativas Resultados 3°Trimestre
Vendas YoY EBITDA YoY EBIT YoY Res. Liquido YoY

190,4 -3,5% 126,0 -1,1% 76,5 1,9% 29,3 5,0%

A REN vai divulgar os resultados do 3° trimestre hoje depois de mercado. O EBITDA no 3°
trimestre devera descer cerca de 1.1% face ao trimestre homélogo para €126 milhdes. Apesar de
uma maior base de ativos regulatérios, este decréscimo no EBITDA devera ser explicado por uma
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menor taxa de retorno ap6s a queda dos CDS’s a 5 anos sobre a divida portuguesa face ao
periodo homologo. Finalmente, o resultado liquido devera ser de €29,3 milhdes.

REN: Recomendagéo de Comprar, Prego Alvo 2014 €2,45, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analistas de agdes.

Novabase divulga hoje resultados 3° Trimestre de 2013
Estimativas Resultados 3°Trimestre
Vendas YoY EBITDA YoY EBIT YoY Net Profit YoY

475 1,0% 34 -13,3% 2,0 -21,2% 12 -19,4%

A Novabase vai divulgar hoje, 7 de Novembro, depois do fecho de mercado, os resultados do 3°
trimestre de 2013.

Estimamos que as receitas no trimestre apresentem um crescimento de 1% face ao periodo
homélogo, para €47,5 milhdes, uma evolugdo pior que a registada no 1° semestre que beneficiou
de um 2° trimestre de 2012 fraco. Estamos a espera que o 3° trimestre de 2013 reflita ainda o dificil
ambiente em Portugal, a ser compensado pelo crescimento em mercados internacionais.
Relativamente aos diferentes segmentos, estimamos que o crescimento dos segmentos de
Business Solutions (+2% YoY) e de Venture Capital (+150%) compense a fraqueza do segmento
IMS (-10% YoY) e Venture Capital (-8% YoY). Estimamos que o EBITDA caia 13% no trimestre face
ao periodo homélogo, o que se traduz numa margem EBITDA de 7,3% (-1,2% em relagéo a 3T12).
Lembramos que a nossa estimativa de EBITDA para 2013 corresponde ao ponto médio do intervalo
de guidance. Por ultimo, estimamos que o resultado liquido chegue a €1,2 milhdes no trimestre.

Novabase: Recomendagéo de Comprar, Prego Alvo 2014 €4.00, Risco Elevado.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Agdes

Telefénica divulga amanha resultados do 3° Trimestre de 2013
Estimativas Resultados 3°Trimestre
Vendas YoY EBITDA YoY EBIT YoY Res. Liquido YoY

13.817 -11,1% 4.671 -12,7% 2.102 -22,4% 982 -28,8%

A Telefénica vai divulgar amanha, 8 de novembro, antes da abertura do mercado, os resultados do
3° trimestre de 2013. No mesmo dia, as 13h00, sera realizada uma conference call.

Estimamos 13.817 milhdes de Euros de receitas no trimestre, o que significa uma quebra de 11,1%
face ao periodo homélogo. Esperamos que o crescimento organico das receitas da América Latina
estabilize relativamente ao trimestre anterior e que a evolugéo de quebra das receitas na Europa
piore face a 2T13. Estimamos que o OIBDA (resultado operacional antes de amortizagdes) seja de
4.671 milhdes de Euros, o que significa uma quebra de 12,7% face ao periodo homdlogo. A nossa
expectativa é de que a margem OBIDA no trimestre seja de 33,8% (menos 0,6pp que a margem de
3T12). Por ultimo, estimamos que o Resultado Liquido seja de 982 milhdes de Euros.

Telefonica: Recomendagao de Comprar, Prego Alvo 2013 €14.60, Risco Médio.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Agdes

Vivo continua a ganhar quota no mercado pds-pago, enquanto a Oi continua a perder

O mercado movel brasileiro perdeu 174 mil clientes em Setembro, com alguns operadores a
“limparem” a base de clientes pré-pagos. No final do més existiam 268,3 milhdes de subscritores e
cerca de 135,3 clientes do servigo movel em cada 100 habitantes.

A Vivo registou menos 463 mil clientes (menos 922 mil clientes pré-pago), tendo perdido 0,1% de
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quota de mercado, para os 28,6%. No entanto, registamos como positivo o facto de ter ganho 0,3%
de quota de mercado no segmento pds-pago, tendo terminado o més com 38,9% de quota.

A Oi registou menos 36 mil clientes no més (menos tanto no pré-pago como no pés-pago), mas
manteve a sua quota de mercado nos 18,6%. Pela negativa, perdeu quota no pés-pago em
setembro (-0,2%, para 14,7%) pelo sétimo més consecutivo. Isto deve-se ao facto de a Oi ter
aumentado as exigéncias a nivel de crédito para novos clientes do pds-pago em consequéncia do
aumento das provisdes para cobranga duvidosa.

Para mais informagdes, por favor consulte 0 nosso “Snapshot: Portugal Telecom & Telefénica -
Brazilian Mobile Market MoM — Lower subs on pre-paid clean up; post-paid growth keeps strong” de
07/11/2013.

Portugal Telecom: Recomendagdo de Comprar, Prego Alvo 2013 €4.00, Risco Médio.
Telefonica: Recomendagao de Comprar, Prego Alvo 2013 €14.35, Risco Médio.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Agdes

A Siemens (cap. €84,5 mil milhdes, +3,6% para os €95,88), maior empresa de engenharia da
Europa, anunciou um plano de recompra de €4 mil milhdes em agdes prdprias nos proximos dois
anos, estimando que o seu EPS cresga pelo menos 15% no préximo ano fiscal, e propde um
dividendo de €0,03 por acdo. Os resultados do 4° trimestre fiscal, terminado em setembro,
superaram as expetativas. O resultado operacional recorrente caiu 13% para €1,08 mil milhdes vs.
consenso €997 milhdes. As receitas situaram-se nos 21,2 mil milhdes, acima dos €20,8 mil milhdes
esperados.

A Telefénica Deutschland (cap. €6,9 mil milhdes, +2,2% para os €6,143) apresentou hoje os
resultados de 3Q13 antes da abertura. As receitas no trimestre foram €1,23 mil milhdes,
ligeiramente abaixo dos €1,24 mil milhdes estimados pelos analistas. O EBITDA desapontou: €292
milhdes no trimestre, abaixo do consenso de €303 milhdes. A empresa propde pagar dividendos no
valor de €525 milhdes, relativamente ao atual ano fiscal.

A Soc Generale (cap. €33,4 mil milhdes, +2,9% para os €41,76), um dos principais bancos
franceses reportou uma quebra homéloga de 1,5% no resultado liquido do 3° trimestre, para os
€534 milhdes, falhando os €635 milhdes esperados pelos analistas. O racio Core Tier | no final do
trimestre era de 9,9% (segundo critérios Basileia 3) e 0 ROE no 3° trimestre situou-se nos 8,5%. O
Banco est4 em conversagbes com o Credit Agricole para adquirir uma participacdo de 50% da JV
Newedge (broker de derivados).

O Credit Agricole (cap. €22,7 mil milhdes, +2,9% para os €9,064), um dos principais bancos
franceses, relatou um resultado liquido de €728 milhdes relativo ao 3° trimestre, abaixo dos €879
milhdes esperados. O racio Core Tier | no final do trimestre era de 10,5% (segundo critérios
Basileia 3). As provisfes diminuiram 32% em relacdo a igual periodo do ano anterior, para €653
milhdes.

A Deutsche Telekom (cap. €50,6 mil milhdes, -2,1% para os €11,36) apresentou hoje os
resultados do 3° trimestre antes da abertura. Os resultados vieram acima das estimativas dos
analistas: receitas de €15,53 mil milhdes vs. €15,24 mil milhdes; EBITDA de 4,66 mil milhdes vs.
€4,57 mil milhdes. A unidade norte-americana T-Mobile US apresentou resultados positivos, 6
meses depois da fusdo com a MetroPCS. A operadora reiterou o guidance de EBITDA e FCF para
0 ano.
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A petrolifera espanhola Repsol (cap. €25,1 mil milhdes, -2,5% para os €19,28) apresentou esta
manhé antes da abertura os resultados do 3° trimestre. O EBIT atingiu os €844 milhdes, acima do
consenso de €835 milhdes. O resultado liquido ajustado subiu para os €386 milhdes, acima do
consenso de €383,7 milhdes. A produgao subiu 8,2%.

A austriaca Omv (cap. €12 mil milhdes, -1,3% para os €36,75), maior petrolifera da Europa
Central, apresentou um EBIT de 619 milhdes, acima do consenso de €617 milhdes.

A fabricante alema de pneus Continental (cap. €28,4 mil milhdes, +5,1% para os €142,15)
apresentou os resultados do 3°Trimestre, tendo as vendas atingido €8,35 mil milhdes de euros,
abaixo do esperado de €8,42 mil milhdes de euros. O EBIT foi de €886,3 milhdes de euros, acima
do esperado de €819,8 milhdes de euros. Refira-se que a empresa reviu em alta as estimativas
para o final do ano na margem EBIT (para pelo menos 10,5% e esperava cerca de 10%) mas
reduziu as estimativas de vendas (para €33,5 mil milhdes de euros e era cerca de €34 mil milhdes
de euros), dado que o crescimento nos mercados asiaticos compensou os efeitos cambiais
negativos.

A fabricante de bens desportivos Adidas (cap. €18,1 mil milhdes, +3,2% para os €86,02),
apresentou receitas de €3,88 mil mildes de euros no 3°Trimestre e era esperado €3,91 mil milhdes
de euros. A margem bruta foi de 49,3%, acima do esperado 48,1%. Os resultados liquidos
atingiram os 316 milhdes de euros (consenso de €317 milhdes de euros). A empresa reiterou as
estimativas para o final do ano (tinham sido revistas em baixa em Setembro).

A ArcelorMittal (cap. €21 mil milhdes, +5,2% para os €12,575), maior produtor de ago do mundo,
apresentou um EBITDA de $1,71 mil milhges de no 3°Trimestre, acima do consenso de $1,53 mil
milhdes. A empresa reiterou as estimativas para o final do ano (apés ter sido revisto em baixa em
Agosto).

A MunichRe (cap. €27 mil milhdes, -2,5% para os €150,65), maior resseguradora do mundo, maior
resseguradora do mundo, divulgou um resultado liquido de €637 milhdes respeitante ao 3°
trimestre, superior ao apontado pelos analistas (€587,3 milhdes) e reviu ligeiramente em alta o
guidance anual (espera lucros na ordem dos €3 mil milhdes). O combined ratio situou-se nos 94,3%
(racio que mede a relagéo entre os prémios recebidos e os custos totais, abaixo dos 100% significa
que os beneficios cobriram os custos). A empresa planeia um buy back de mil milhdes de euros até
30 de abril do préximo ano.

A Enel Green Power (cap. €8,9 mil milhdes, +0,4% para os €1,787), detida pela utility italiana,
apresentou um Ebitda do 3° trimestre de €338 milhdes Enel, ligeiramente superior ao estimado (€336
milhdes), com vendas de 592 milhdes, acima dos €584,5 milhdes previstos. A divida liquida subiu dos
€4,61 mil milhdes registados no final de 2012 para os €5,67 mil milhdes a 30 de setembro. A Enel
apresenta hoje as suas contas.

A Generali (cap. €26,5 mil milhdes, -1,6% para os €17), maior seguradora italiana, referiu que os
lucros do 3° trimestre subiram 75%. O resultado liquido foi de €510 milhdes, superando os €411
milhdes estimados pelos analistas. A Generali, que acordou reduzir a sua participagdo na Telco
Spa, que controla a Telecom ltalia, alienou €65 milhées no Ultimo trimestre. O combined ratio no
final de setembro era de 95,1%. Reafirmou que os resultados operacionais deveréo crescer este
ano.
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O resultado liquido do 3° trimestre da seguradora holandesa Aegon Nv (cap. €12,6 mil milhdes,
+1,6% para os €5,92) situou-se nos €227 milhdes, muito acima dos €131 milhdes aguardados pelo
mercado. Os resultados recorrentes antes de impostos foram de €531 milhdes. As imparidades
aumentaram €45 milhdes.

A Heidelbergcement (cap. €10,6 mil milhdes, -4,1% para os €56,67), fornecedora alema de
cimento e materiais de construgao, a terceira maior a nivel mundial, apresentou uma quebra de 7%
nos lucros do 3° trimestre, penalizados pelo enfraquecimento da moeda nos mercados emergentes.
O resultado operacional antes de depreciagdes veio nos €811 milhdes. As vendas recuaram 1,3%
em termos homdlogos, para os €3,89 mil milhdes, sendo inferiores aos €3,91 mil milhdes
aguardados. O CEO Bernd Scheifele reiterou as estimativas de resultados e receitas anuais.

A Legrand Sa (cap. €10,8 mil milhdes, -3,1% para os €40,83), fornecedora de material elétrico
francesa, espera que as suas receitas organicas registem uma variagéo entre 0os -1% a 1% em
2013 (vs. -2% a 2% previstos em agosto). No 3° trimestre, o EPS ajustado foi de €0,51, acima do
previsto (€0,50), com quebra homéloga de 4,1% nas vendas, para os €1,07 mil milhdes, falhando
os €1,1 mil milhdes esperados.

A Prosie Sat.1-Reg (cap. €7,4 mil milhdes, -5,4% para os €33,59), operador de banda larga
aleméo controlado pela KKR &Co e pela Permita Advisers, apresentou uma subida de 13,9% nas
receitas do 3° trimestre, para os €576,9 milhdes, ultrapassando os €560,5 milhdes projetados pelos
analistas, tendo reiterado o outlook positivo (espera acrescentar mais mil milhdes de receitas até
2018, face aos valores de 2012). Os resultados recorrentes (underlying net income) cresceram
29,4% face a igual periodo do ano passado, para €65,6 milhdes (vs. consenso €63,5 milhdes). O
Ebitda recorrente subiu 7,% para € milhdes, praticamente em linha com o esperado.

Jean-Philippe Laures abandonou o cargo de COO da SBM Offshore (cap. €3 mil milhdes, -5,2%
para os €14,47), maior fornecedora mundial de plataformas de petréleo e gas. O CEO Bruno
Chabas ira assumir temporariamente as fungdes.

Philippe Capron, CFO da Vivendi (cap. €24,9 mil milhdes, -0,8% para os €18,575), maior
empresa de media da Europa, que ajudou a empresa no plano de aquisigdes e desisventimentos
durante os ultimos seis anos, vai assumir as mesmas fungdes na Veolia Environnement (cap.
€7,1 mil milhdes, +5,8% para os €12,905). A concessionaria de redes de transportes, redes de
aguas e residuos pretende vender ativos e reduzir divida. A Veolia Environnement apresentou um
aumento de 20% dos lucros dos primeiros nove meses do ano, com o resultado operacional
ajustado a situar-se nos €620,8 milhdes, tendo vendido €431 milhdes de ativos e implementado
uma redugéo de custos de €109 milhdes.

A Cap Gemini (cap. €7,7 mil milhdes, +4,2% para os €48,105), empresa de IT francesa,
apresentou receitas de €2,45 mil milhdes relativas ao 3° trimestre, ligeiramente aquém do esperado
(€2,50 mil milhdes).

*cap- capitalizagdo bolsista
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EUA

A Humana, uma das maiores empresas de salde e beneficios complementares dos EUA, superou
o apontado pelos analistas nos resultados do 3° trimestre. O EPS ajustado situou-se nos $2,31 vs.
consenso $2,15, com receitas a subirem 6,9% em termos homoélogos, para $10,32 mil milhdes vs.
$10,29 mil milhdes estimados. A empresa prevé receitas de $43 mil milndes para 2014, aquém
dos $43,61 mil milhdes projetados pelos analistas, e um EPS de $7,25 a $7,75. Nomeou Stevemn
McCulley como CFO interino.

A Duke Energy, utility de producéo e distribuicao de energia elétrica e transporte de gas, reportou
um EPS ajustado de $1,46 respeitante ao 3° trimestre, abaixo do previsto ($1,51), com as
vendas a registarem uma quebra homoéloga de 0,2% para $6.71 mil milhdes, falhando os $7,32
mil milhdes esperados.

A Chesapeake Energy, uma das principais produtoras norte-americanas de gas natural, divulgou
um EPS ajustado do 3° trimestre de $0,43, ligeiramente superior ao antecipado ($0,42) e reviu
em alta as suas proje¢oes de produgao anual de petroleo, mas cortou o plano de capex.

A Pepco Holdings, uma das principais distribuidoras de energia do Médio-Atlantico, encurtou o
intervalo de previsdes anuais, estimando um EPS de $1,08-$1,18 (vs. $1,05 a $1,20 da sua
anterior estimativa), cujo ponto médio fica ligeiramente acima do antecipado pelos analistas
($1,13). No 3° trimestre o EPS ajustado foi de $0,44, em linha com o aguardado e as receitas
operacionais de $1,34 mil milhdes, inferiores aos $1,66 mil milhdes esperados.

A Time Warner Inc, proprietaria dos estudios Warner Bros, reportou lucros do 3° trimestre
acima do esperado. O EPS ajustado foi de $1,1, ultrapassando os $0,89 estimados. No entanto,
as receitas cresceram apenas 0,2% para os $6,87 mil milhdes, ficando abaixo dos $6,94 mil
milhdes esperados. As empresas de Pay-TV como a Comcast Corp. e a DirectTV pagaram mais
pela programacdo da Time Warner. As receitas de subscricdo aumentaram 4% no trimestre,
enquanto a publicidade cresceu 11%, fazendo com que as receitas provenientes desta unidade
tenham atingido os $3,5 mil milhdes. A empresa reiterou o guidance anual, pelo que o EPS anual
deve crescer em torno dos 15%.

A Ralph Lauren, empresa de roupas e perfumes com o nome do criador, apresentou 0s numeros
do 2° trimestre fiscal, terminado em setembro, acima do esperado, com o EPS ajustado a vir nos
$2,23 (vs. consenso $2,20) e as receitas liquidas nos $1,92 mil milhdes, o que pode n&o ser
comparavel com 0s$1,91 mil milhdes da estimativa de consenso da Bloomberg. A empresa
aumentou o dividendo trimestral em 5 céntimos, para os $$0,45 por acdo. Estima que as suas
receitas anuais cresgam entre 5% a 7%, ligeiramente acima do anteriormente previsto.

A empresa de logistica Ch Robinson Worldwide divulgou um EPS ajustado do 3° trimestre de
$0,69, inferior ao estimado ($0,73), ainda que as receitas tenham registado um crescimento
homologo de 15,2% para os $3,32 mil milhdes, ultrapassando os $3,22 mil milhdes esperados.

A 21st First Century Fox, empresa de cinema e televisdo, desiludiu nos resultados do 1°
trimestre fiscal. Os lucros provenientes das operagdes recorrentes cairam para $768 milhdes, ou
$0,33/aga0, falhando os $0,35/agd0 antecipados pelos analistas. As vendas cresceram 18% para
$7,06 mil milhdes, superando os $6,82 mil milhdes aguardados pelo mercado.
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A Tesla Motors, fabricante de carros elétricos, reportou dados de vendas de veiculos no ultimo
trimestre que falharam o previsto por alguns analistas. O EPS do 3° trimestre veio nos $0,12,
acima dos $0,10 esperados. As receitas totais de $431,3 milhdes podem nao ser comparaveis com
o antecipado pelos analistas ($554,3 milhdes). A empresa prevé que as encomendas do Modelo S
se situem ligeiramente abaixo dos 6 mil carros no 4° trimestre. De acordo com as estimativas da
Bloomberg, antes da apresentagao de contas os investidores avaliavam a empresa a 294 vezes 0s
resultados.

Recorde-se que numa entrevista citada pelo Financial Times e comentada pelo Mib a 28 de
outubro, o CEO Elon Musk referiu que os investidores estdo a atribuir a empresa um valor de
mercado muito alto, e até superior ao que ele vale. Estas declaragdes séo de facto invulgares num
CEO, sendo que algumas fontes justificaram as afirmacfes com a pretenséo de evitar futuros
processos que possam ser movidos por investidores, caso esteja aqui a ser formada uma bolha. A
Tesla ja valorizou mais de 400% em 2013.

Segundo o valor preliminar, os Leadings Indicators do Japdo (indicador que antecipa em alguns
meses alteragbes da diregdo da economia) subiram de 106,8 para 109,5 em setembro, de forma
mais surpreendente que o antecipado pelos analistas (109,4). O Coincident Index (indicador que
mede a situagdo econémica atua) passou dos 107,6 para os 108,2 vs. consenso 108,3.

De acordo com as estimativas agregadas pela Bloomberg, em termos homélogos a economia
do Japdo devera crescer 1,9% em 2013 e 1,6% em 2014, em linha com o estimado no més
passado, seguida de 1,2% em 2015 (vs. 1,3% da anterior projecdo). A previsdo de crescimento do
PIB para o 3° trimestre deste ano é de 2,6% de crescimento (vs. 2,8% anterior estimativa) e 3,2%
no 4° trimestre (vs. 3,5% apontados em outubro). Apds um largo periodo de deflacdo, o plano de
compra de ativos do Banco do Jap&o estd a dar frutos. A tdo desejada inflagdo no 4° trimestre
devera ser de 0,8%. Para este ano aponta-se inflacdo de 0,3% e em 2014 de 2,3%, abrandando em
2015 (1,7%).

Os Leading Indicators da economia norte-americana revelaram uma melhoria superior ao
esperado do Outlook para os proéximos meses, ao subirem 0,7% em setembro, de forma mais
acelerada que o estimado (+0,6%).

As Encomendas as Fabricas alemas aumentaram 3,3% em setembro, de forma mais expressiva
que o antecipado (0,5%), registando uma variagdo homologa de 7,9%, superior aos 5,6%
aguardados.
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Resultados ‘

\ Dia do
Empresa 3 Trim. 2013 Investidor
Galp Energia * 14-10 AA
Porucel 21-10 DF
Media Capital 22-10 DF
Iberdrola 2310 AA
BES 25-10 DF
Galp Energia 28-10 AA 2014-03-04
Impresa 28-10 OF
Alri 2810 DF
BFI A0-10 DOF
EDF Renovaveis A0-10 AA
Cofina 30-10 DF
Jerdnimo Maring 31-10 AA 2013-11-28
Indra 31-10 DF
EDP 31-10 DF
Semapa 01-11 OF
BCP 04-11 OF
REN 07-11 DOF
Movabase 07-11 DF
Mardizr 07-11 DF
Sonae Skerra 07-11 DF
Telefonica 08-11 AA
Gling 12-11
Poriugal Telecom 13-11 AA
Zon Mulimedia 14-11 AA
Sonas Indisfria 14-11 OF
Sonascom 14-11 AA
Sonas 15-11 AA
Iberzol 1811 OF
Sonas Capial 20-11 DF
Moia-Engi 21-11 OF
Cimpor 25-11 DF
Redius 281
SAG 251
Soares da Cosia n.a.
ESFG n.a.

Ak Anes Aberurs; DF: Depoiz Fecho; n.a. - ndo dzponivel (2) ezperado
Fonse: Wb, Bloombeng, Reuers, ouras. *Resulizdos Cperacionais
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Dividendos ‘

DPA Data Data
Empresa Bruio AG Pagamenio Ex-Div Obs. Ano Anierior
Pagamento  DPA Bruio
Coricsira amorim 0,100 04-Abr-13 30-Abr-13 25-Abr-13  Aprovado - 0,000
Media Capital 0,134 28-Abr-13 mal-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 0,080 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 0,325 1%-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado 25-05-12 0,435
Aliri 0,025 18-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado 25-06-12 0,020
Sonascom 0,120 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 0,185
EDP Renovaveis 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
Sonae 0,033 30-Abr-13 30-Mai-13 27-Mai-13  Aprovado 30-05-12 0,033
Movabase 0,100 02-Mai-13 03-Jun-13 20-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
Porucel 0,180 21-Mai-13 06-Jun-13 03-Jun-13 Aprovado 20-04-12 0,21
Teixeira Duariz 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
Iberdrola® 0,030 22-Mar-12 03-Ju-13 03-Ju-13  Aprovado 23-07-12 0,160
Indra 0,340 26-Jum-13 08-Ju-13 09-Jul-13  Aprovado 04-07-12 0,680
Iberdrola® 0,130 - 22-Jul-13 22-Ju-13  Aprovado 00-01-00 0,000
Galp Energia™ 0,144 - 18-3e-13 13-Set13  Aprovado 0,120
Movabase™** 0500 25-3e-13 10-0u-13 07-0u-13 - Aprovado - 0,000
Telefinica®™ 0,350 30-Mai-13 06-Now-13 06-Nov-13  Aprovado - 0,000
Pariucel= 0,120 28-0u-13 08-Nov-13 05-Nov-13  Aprovado - -
BCP == - 20-Mai-13 - - - - 0,000
BES 0,000 27-Mar-13 - - Aprovado - 0,000
BP| = - 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
Glink 0,000 23-Mai-13 - - Aprovado - 0,000
Brisa 0,000 19-Mar-13 - - Aprovado - 0,000
Inapa 0,000 10-Abr-13 - - Aprovado - -
Sonas 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
Mariier 0,000 10-Abr-13 - - Aprovado - 0,000
SAG 0,000 06-Mai-13 - - Aprovado - 0,000
Fedius 0,000 31-Mai-13 - - Aprovado - 0,000

na: Nao disponivel

Proposto: Anunciado pela empresa, a ser proposto & Assembieia Geral

Aprovado: Dividendo ja aprovado pela Assembieia Geral

Estimadio: Estimado peio Mib

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

* Empresa paga dividendos 2 vezes ao ano

Qs bancos que recormeram a apoio do Estado estdo restritos de pagar dividendos.
=+ Dividend'o Extraordinario
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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 bep proibe os seus analistas e os membros dos respetivos agregados familiares ou situagdes legalmente
equiparadas de deterem agbes das empresas por eles cobertas.

. O Millennium bep pode ter relagées comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.

. O Millennium bcp espera receber ou tenciona receber comissdes por servicos 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 ndo vao receber

nenhuma compensagéo por fornecerem uma recomendacgéo especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou
existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente a recomendagé&o.

. A remunerag&o dos analistas € 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 privatizagdo.

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 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.

- O Banco Millennium bep Investimento, S.A. (atualmente incorporado no Millennium bcp) integrou o consoércio, 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 operagédo de aumento de capital do BES, realizada em Maio
2012.

. Millenniumbcp através da sua area de Banca de Investimentos presta servicos de banca de investimento a Tagus Holdings
S.a.r.l. (“Oferente” no langamento da oferta publica de aquisicado das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

- Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium bep (%).
Recomendagéo out-13  set-13 jun-13 mar-13 dez12 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% M1% 7% 15% 4% 2% 1% 40% 6%
Reduzr 14% 18% 14% 14% 4% 0% 0% 0% 7% 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% M1% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagéo 49% 71% -46%  3,0% 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

Prevencgdes (“Disclaimer”)

A informag&o contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatéarios, como mera
ferramenta auxiliar, ndo devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agdo ou omissao, nem sustentar qualquer operagao, nem
ainda substituir qualquer julgamento proprio 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 condigbes de mercado poderd implicar alteragdes neste relatorio. As opiniées 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. N&o pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteldo 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 relatdrio 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 informagao referida neste relatério 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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