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Nokian Renkaat reviu em baixa o seu guidance anual
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Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Ramiro Loureiro, Analista de Mercados
+351 210 037 856
ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt

As cotagdes indicadas sdo os precos de fecho da sessdo anterior. Se ndo for esse o caso, serd indicado. Leia a pendltima pagina para conhecimento de outras Declaragdes e
Prevencdes dirigidas aos destinatarios deste relatorio.
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Fecho dos Mercados

Paralisacdo parcial nos EUA tira visibilidade aos investidores

Portugal. O PSI20 recuou 0,7% para os 5994 pontos, com 10 titulos em queda. O volume foi forte,
transacionando-se 70,7 milhdes de acbes, correspondentes a €129,8 milhdes (29% acima da
média de trés meses). Pela positiva destacou-se o Banif, a subir 10% para os €0,011, liderando os
ganhos percentuais, seguida da Sonaecom (+2,0% para o0s €2,149) e da Jerénimo Martins (+0,9%
para os €14,44). A Portugal Telecom contrariou 0 ambiente positivo do setor no exterior, recuando
3,8% para os €3,484, a liderar mesmo as perdas percentuais no PSI20, seguida da Cofina (-1,9%
para os €0,456) e da Galp Energia (-1,8% para os €12,275).

Europa. A generalidade das pracas europeias encerrou em baixa, no dia em que o valor do
indicador PMI Servicos mostrou uma expansdo surpreendente da atividade nos servigos em Italia
e Franca no Gltimo més, mas desiludiu na Alemanha e Reino Unido. Nos EUA o homdlogo ISM
mostrou um maior abrandamento do ritmo de expansdo da atividade tercidria em setembro. O
indice Stoxx 600 recuou 0,4% (309,55), o DAX perdeu 0,4% (8597,91), o CAC desceu 0,7%
(4127,98) e o IBEX desvalorizou 0,6% (9295,7). O FTSE foi exce¢do, ao acumular 0,2% (6450,73).
Os setores que mais perderam foram Recursos Naturais (-1,64%), Industrial (-1,02%) e Utilities (-
0,95%). Pelo contrario, Telecomunicagdes (+0,3%) e Retalho (+0,11%) foram os (nicos em alta.

L

EUA. Wall Street encerrou ontem em baixa. A paralisacdo parcial de alguns servicos publicos esta
a fazer com que alguns indicadores macroeconémicos ndo sejam revelados, o que retira
visibilidade aos mercados, uma vez que a falta de informacgdo gera receio nos investidores. Dow
Jones -0,9% (14996,48), S&P 500 -0,9% (1678,66), Nasdagq 100 -1,2% (3213,833).Todos o0s
setores encerraram negativos: Utilities (-1,24%), Industrials (-1,11%), Info Technology (-1,03%),
Consumer Discretionary (-1,01%), Health Care (-0,96%), Materials (-0,87%), Energy (-0,84%),
Financials (-0,8%), Consumer Staples (-0,46%) e Telecom Services (-0,41%). O volume da NYSE
situou-se nos 664 milhdes, ligeiramente acima da média dos Ultimos trés meses (645 milhdes). As
perdas ultrapassaram os ganhos 4,7 vezes.

Hot Stocks

EDP - Rendas de energia — Criacdo de uma taxa

Ontem na apresentacdo das conclusGes da 82 e 92 avaliacdo da troika, o vice-primeiro ministro
referiu que as chamadas rendas dos produtores de energia seriam diminuidas através da criacao
de uma taxa. Foi também referido que estas medidas n&o iriam afetar o preco de venda final.

A mensagem foi muito vaga, uma vez que nada foi quantificado, pelo que ndo podemos retirar
grandes conclusdes. Contudo, € claro que este tipo de declaracdes traz pressdo adicional para o
setor elétrico. Relembramos que no passado més de Julho, ja tinha sido noticiado que o Governo
Portugués pretendia cortar cerca de €1,5 mil milhdes de rendas pagas ao setor elétrico e que esse
assunto iria ser tratado no Ambito da 82 e 92 avaliagdo da troika. O setor elétrico ja sofreu cortes no
passado na ordem dos €2,1 mil milhdes (cortes que foram aplicados até 2020) no ambito de um
pacote de medidas apresentado em Maio de 2012. De acordo com o nosso entendimento, 15%
destes €2,1 mil milhdes foram suportados pela EDP. Assumindo que os referidos €1,5 mil milhdes
de rendas de energia (valor divulgado no passado més de Julho) seriam cortados até 2020 e
também que a EDP assumia cerca de 15% desse valor, o impacto em termos de avaliacdo seria
cerca de menos de 3 céntimos. Caso se considere um cenario mais penoso, cerca de 30% do
montante alocado a EDP, o impacto seria cerca de menos 6 céntimos.

EDP: Recomendacdo de Manter, Preco Alvo 2013 €2,85, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de ages.
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Portugal ‘ ‘

Vivo e Oi mantém quota de mercado de clientes em agosto; Oi continua a perder terreno no
pOs-pago

O mercado movel brasileiro cresceu 0,5% em agosto atingindo os 268,4 milhdes de subscritores,
segundo dados divulgados pela Anatel. No final de agosto existiam cerca de 135,5 clientes do
servico mével em cada 100 habitantes. O nimero liquido de novos clientes em agosto foi 0 maior
valor mensal registado este ano.

A Vivo adicionou 489 mil clientes no més, mantendo assim a sua quota de 28,7%. Registamos
como positivo o facto de ter ganho 0,5% de quota de mercado no segmento pos-pago, tendo
terminado o més com 38,6% de quota.

A Oi adicionou 227 mil clientes no més e manteve a sua quota de mercado (-0,02% vs. julho), em
18,6%. Pela negativa, perdeu quota no pds-pago em agosto (-0,2%, para 14,9%) pelo sexto 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 & Telefonica -
Brazilian Mobile Market MoM - Strong net adds as in July” de 03/10/2013.

Portugal Telecom: Recomendacéo de Comprar, Preco Alvo 2013 €4.00, Risco Médio.
Telefénica: Recomendacéo de Comprar, Preco Alvo 2013 €14.60, Risco Médio.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Acdes

EDPR assinou mais um contrato de venda de energia nos E.U.A.

A EDP Renovaveis comunicou que assinou mais um contrato de venda de energia que terd uma
duracdo de 20 anos. Este contrato € relativo a energia que sera produzida por um parque edlico
com uma capacidade de 100MW no estado de Califérnia nos E.U.A., cuja instalacdo é expectavel
que ocorra em 2015. Desde o inicio de 2013 que a EDPR ja assegurou contratos de venda de
energia para cerca de 980MW, dos quais 250MW se encontram em operacdo e 0s restantes
730MW sdo relativos a parques cuja instalagdo é expectavel que ocorra depois de 2014,

Relembramos que a expansdo nos E.U.A. esteve limitada devido a falta de visibilidade quanto aos
incentivos. Contudo, ap6s a extensdo dos PTC (Production Tax Credit) em Janeiro de 2013 o
desenvolvimento de projetos na area renovavel ganhou outra dinamica. Os contratos de venda de
energia para novas instalacfes (730MW) que a EDPR assinou mais recentemente ultrapassam a
capacidade instalada incluida na nossa avaliagdo entre 2014 e 2015 (400MW), pelo que se deduz
que provavelmente a empresa vai instalar mais nos E.U.A. do que temos na nossa avaliagdo. Como
temos referido anteriormente, a assinatura deste tipo de contratos é positiva, uma vez que este tipo
de contratos aumenta a previsibilidade dos cash flows.

EDPR: Recomendacdo de Comprar, Preco Alvo 2013 €5.45, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de aces.

Europa ‘ ‘

Setor utilities — Consumo de eletricidade apresenta sinais de recupera¢do em Portugal

O consumo mensal de eletricidade em Setembro (ajustado de temperatura e dias Uteis) aumentou
ligeiramente (+0.4% face ao periodo homdlogo) em Portugal. Em Espanha, o consumo mensal de
eletricidade desceu cerca de 1.5% face ao periodo homélogo. De uma forma geral, parece-nos que
o consumo da eletricidade em Portugal ja apresenta alguns sinais de recuperagdo, enquanto em
Espanha continua a mostrar sinais de alguma instabilidade.

YoY (%) Acum 2013 Set-13 Aug-13 Jul13  Jun-13 Mai-13  Apr-13 Mar-13  Fev13 Jan-13  Dez12 Nov-12  Out12
Consumo em Poriugal -0.30% 0.40% -2.60% 0.10% -1.50% -1.10% -0.10% 1.60% -270% -040% -0.50% -1.90% -3.00%
Consumo em Espanha -2.20% -1.50% 0.20% -320% -1.80% -1.90% -2.80% -1.80% -5.90% -4.10% -3.00% -270% -0.90%

Pagina 3 de 14



Millennium investment banking [IMEUEYHER 4 outubro 2013

Fonte: REN; REE

Relembramos que no que diz respeito a EDP, os decréscimos de consumo tém um impacto mais
limitado, na medida em que as atividades de distribuicdo ndo sdo muito afetadas por quebra de
volumes (o modelo tem uma componente mais fixa) e que as atividades liberalizadas na Ibéria
representaram somente cerca de 8.7% do EBITDA da empresa no final do ano de 2012. No que diz
respeito a Iberdrola, as atividades liberalizadas em Espanha tém um peso mais significativo (cerca
20.7% do EBITDA no final de 2012), sendo que esta queda poderd pressionar um pouco mais 0s
resultados.

EDP: Recomendag&o de Manter, Preco Alvo 2013 €2.85, Risco Baixo;

Iberdrola: Recomendacéo de Comprar, Preco Alvo 2013 €5.00, Risco Baixo;

Vanda Mesquita, Analista de acdes.

A Nokian Renkaat, maior fabricante de pneus nérdica, reviu em baixa o seu guidance anual,
estimando uma quebra nas vendas em 2013, esperando voltar aos lucros em 2014.

A companhia aérea alemd Deutsche Lufthansa espera reduzir as perdas da sua unidade low-
cost este ano.

EUA

A Constellation Brands, fabricante e distribuidora de bebidas alcodlicas, reportou as contas do
seu 2° trimestre fiscal de 2014. O EPS ajustado foi de $0,96, acima dos $0,878 previstos. As
vendas mais que duplicaram em termos homdlogos, para $1,46 mil milhdes, mas ficaram ainda
assim abaixo dos $1,53 mil milhdes estimados. A empresa reviu em alta a sua previsdo de
resultados anuais, esperando atingir um EPS no intervalo $2,80-$3,10, mais 20 céntimos que a
anterior projecdo, mas que pode ndo ser comparavel com os $2,83 estimados pelos analistas.

A farmacéutica norte-americana Eli Lilly referiu que cumprir a meta para as receitas sera um
desafio. Os menores lucros nos mercados emergentes e a queda do yen provocaram um
abrandamento no crescimento da industria farmacéutica. A empresa planeia recomprar $5 mil
milhdes em agdes proprias e introduzir novos medicamentos de combate a diabetes, de forma a
compensar a perda de patentes nos Gltimos quatro anos.

Resultados
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. Dia do

Empresa 3% Trim. 2013 Investidor
Galp Energia * 14-10 AA
Forucel 21-10 DOF
BFI 22-10 DOF
Iberdrola 23-10 AA
BES 28-10 DOF
Galp Energia 28-10 AA
Impresa 28-10 OF
EDF Renovaveis J0-10 AA
Jerdnimo Marins 31-10 AA
Indra 31-10 DF
Semapa 01-11 DF
BCP 04-11 DF
REN 06-11 DF
Movabase 07-11 DF
Mardier 07-11 DF
Sonae Sierra 07-11 DF
Teleionica 08-11 AA
Gling 12-11
Sonas 13-11 DOF
Zon Mulimedia 14-11 AA
Sonae Indlsfria 14-11 DF
Poriugal Telecom 14-11 AA
|berzol 13-11 DOF
Sonae Capital 20-11 DF
Maoia-Engil 21-11 OF
Cimpor 25-11 DF
Redius 2811
Media Capital n.a.
Sonascom n.a.
EDF n.a.
Aliri n.a.
Cofina n.a.
Soares da Cosia n.a.
ESFG n.a.
SAG n.a.

Ad: Antez Absrura; DF: Depoz Fecho; na. - ndo dizponivel (2) ezperado
Fonie: Mib, Bloomberg, Reuers, ouras. *Resuliades Operacionas

Dividendos
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DPA Data Data
Empresa Bruio AG Pagamenio Ex-Div Obs. Ang Anisricr
Pagamenio  DPA Bruio
Caoriioeira amorim 0100 04-Abr-13 30-Abr-13 25-Abr-13  Aprovado - 0.000
Media Capital 0134 29-Abr-13 mai-13 - Aprovade  19-04-12 0.069
Cofina 0010 18-Abr-13 08-Mai-13 03-Mai-13  Aprovade  11-06-12 000
J. Marins 0.205 10-Abr-13 08-Mai-13 03-Mai-13  Aprovade  30-04-12 0.275
F Ramada 0090 18-Abr-13 09-Mai-13 06-Mai-13  Aprovade  25-056-12 0.080
Galp Energia™ 0120 22-Abr-13 16-Mai-13 13-Mai-13  Aprovado  24-05-12 0.200
Poriugal Telecom 0325 19-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado  25-05-12 0435
Alri 0025 18-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado  25-05-12 0.020
Sonaecom 0120 24-Abr-13 22-Mai-13 17-Mai-13  Aprovado  24-05-12 0.070
EDP 0.1856 06-Mai-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovade  16-06-12 0.136
EDF Renovaveis 0040 23-Abr-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovado - 0.000
Zon Mulimedia 0120 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovade  25-05-12 0.160
Mata-Engil 0110 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovade  17-05-12 0.110
REN 0170 30-Abr-13 27-Mai-13 22-Mai-13  Aprovade  20-04-12 0.169
Sonae 0033 30-Abr-13 30-Mai-13 27-Mai-13  Aprovade  30-05-12 0.033
Novabase 0100 02-Mai-13 03-Jun-13 20-Mai-13  Aprovade  04-06-12 0.030
Ibersol 0,055 06-Mai-13 05-Jun-13 31-Mai-13  Aprovade 110612 0.0558
Foriucel 0160 21-Mai-13 06-Jun-13 03-Jun-13  Aprovade  20-04-12 0.2
Semapa 0.256 31-Mai-13 14-Jun-13 11-Jun-13 Aprovado  11-06-12 0.255
Telxeira Duarie 0.015 25-Mai-13 18-Jun-13 13-Jun-13 Aprovado - 0.000
Cimpor 0.6 23-Mai-13 24-Jun-13 19-Jun-13 Aprovado  03-08-12 0.166
|berdrola® 0030 22-Mar-12 03-Jul-13 03-Ju-13  Aprovade  23-07-12 0.160
Indra 0.340 26-Jun-13 0%-Jul-13 09-Jul-13  Aprovade  04-07-12 0.630
|berdrola™ 0.130 - 22-Jui-13 22-Jui-13  Aprovado 0.000
Galp Energia™ 0144 - 18-Set-13 13-Set-13  Aprovade  13-09-12 0.120
Novabase™* 0500 25-5et-13 10-Out-13 07-0ut-13  Aprovado - 0.000
Telefinica™ 0.350 30-Mai-13 06-Nov-13 06-Nov-13  Aprovado - 0.000
BCP == - 20-Mai-13 - - - - 0.000
BES 0.000 27-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
= - 24-Abr13 - - - - 0.000
Banif 0.000 - - - - - 0.000
ESFG 0.000 26-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Telefinica™ 0000 30-Mai-13 - - Aprovade  13-05-12 0.530
Impresa 0.000 23-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Gling 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 Capital 0.000 13-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
Soares da Costa - 30-Mai-13 - - - - 0.000
Margier 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 a8 Assembisia Geral

Aprovado: Dividendo ja aprovado pela Assembleia Geral

Estimadio: Estimado pelo Mib

* Empresa paga dividendos 2 vezes ao ano (12 div. f2 pago em janeiro)

* Empresa paga dividendos 2 vezes a0 ano

** Qg bancos que recorreram a apoio do Estado estao restritos de pagar dividendos.
=+ Dividendo Extraordinario
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Carteira Técnica

Zona Euro: A performance da ultima semana foi de 0.1%. A melhor contribuicdo foi de Asml
Holding Nv (+43pb) e a pior foi de Heineken Nv (-53pb).

Carteira Zona Euro da dltima semana

Peso  Prego  Ultimo Variagio Contribuigio

Empresa Setor Inicial Entrada  Prego % Performance

Asml Hodding Mv Tecnologico 14.29% 7214 74.30 2000, 0.43%

Coninental Ag Auomdvel 1429% 12530 12440 -0.72% -0.10%

Enel Green Power Liliies 14.28% 1.63 161 -1.35% -0.19%

Heingken My Alimeniagdo & Bebidas 14.29% 52 46 5053 -368% -0.53%

[iad Sa Tecnoligico 14.20% 170.95 17220 0.73% 0.10%

Kone Cyj-B Industrial 14.25% 66.45 6635 -0.15% -0.02%

Sky Deutschiand Media 14.20% 6.56 7.06 2.96% 0.42%

Agdes 100% 011%

Cash 0%

Carteira Técnica 0.11%

Eurg Stoxx -0.66%

Diferenga 0.77pp

Explicada pela carieira 0.77pp

Explicada pela subexposicio ao Euro Sioxx Opp
Performance no ifimae ano Performance da Carteira desde o lancamento

e ——— Euro Stoxx Carteira Zona Eurg* ]
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18emana  1Mé  3Meses fMeses YTD 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005
Carteira® 0.1% 2.5% 34% 1.0% 24%  13.0% -142% 237% 049% -453% -38% 234% 6.8%
Euro Stoxx  -0.7% 3.6% 92% 106% 11.8% 155% -17.7% -01% 23.4% -46.3% 48% 194% 240%

* A cartetra tem exposigéo variavel ao mercado acionista
** Fecho na ditima quinta-feira de cada ano, exceto em 2008 (terga-feira 30/12)

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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EUA: A performance da Ultima semana foi de -0.6%. A maior contribui¢cdo foi de Garmin Ltd
(+14pb) e a pior foi de Parker Hannifin (-10pb).

Carteira EUA da dltima semana

Peso  Preco  Ultimo Variagio Contribuicio

Empresa Setor Inicial Entrada  Preco % Performance
Allegheny Tech Recursos Naturais 3.75% 30.65 053 -039% -0.01%
Esiee Lauder Bens Pessoais 3.75% 74 6044 -1.34% -0.07%
Emerson Elec Co Industrial 3.75% 65.42 63.73 -2.58% -0.10%
Flowserve Corp Industrial 3.75% 62.56 G145 -1.77% -0.07%
Fmc Corp Quimico 3.75% 7164 7085  -1.10% -0.04%
Garmin Lid Tecnokagico 3.75% 4542 4707 3.82% 0.14%
Hasbro Inc Bens Pessoais 3.75% 4767 4597 14T% -0.06%
MarrioZ Ind-A Viagens e Lazer 3.75% 429 4228 1.4T% -0.06%
Masco Corp Consfrugdo 3.75% 2138 2084 -206% -0.08%
Marzh & Mclennan Segurador 3.75% 4397 4323 -168% -0.06%
Farker Hannifin Industrial 376% 10992 10697 -2.68% -0.10%
Pal Corp Industrial 3.75% 77485 7641 -1.36% -0.05%
Ppg Inds Inc Quimico 3.75% 166685  1664% -0.10% 0.00%
Sempra Energy Litlifes 3.75% a7.04 2bd41  18T% -0.07%
T Cos Inc Retalho 3.75% b6 47 66.19  -0.50% -0.02%
Wulcan Materials Construgio 3.75% 52.08 b2 66 1.11% 0.04%
Agies B0% -1.01%
Cash 40%
Carteira Técnica -0.6%
S&F 500 -1.2%
Diferenca 0.57pp
Explicada pela carigira 0.17pp
Explicada pela subsxposicio ac S&F 500 0.4pp
. Performance no Gftimo ano 0 Performance da Carteira desde o lancamento
. AN
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18emana _ 1Més 3 Meses 6 Meses YTD 2012 2014 2010= 2009~  2008=

Carteira®  -0.6% 1.5% 1.4% 47% 10.8% 127% -5.2% 20.4% 35.1%  -344%

S&P 500 -1.2% 14% 21% 5.9% 15.5% 13.4% 0.0% 12.8% 23.50% -38.5%

* A carteira tem exposicdo vanavel ao mercado acionista
™ backtest

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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Opinido Técnica

Esta semana reiteramos a opinido de que o cenario técnico do Stoxx 600 continua mais
interessante em relacdo ao do S&P 500, uma vez que, enquanto o indice europeu estd a
consolidar apds a ultrapassagem de uma resisténcia e encontra-se ainda a cerca de 30% dos
maximos de sempre, 0 norte-americano atingiu um novo pico histérico em setembro, estando
neste momento a menos de 3% do topo de canal de recuperagdo iniciado em 2009, o que
naturalmente limita os ganhos. O indice nacional PSI20 esta numa zona determinante para definir
o rumo de curto prazo, pois encontra-se a testar a linha descendente iniciada em 2009. Assim,
esta semana vamos manter a nossa exposicdo da Carteira da Zona Euro nos 100% e da
Carteira dos EUA nos 60%.

STOXX 600

O Stoxx 600 esta a realizar um pullback (corre¢do de curto prazo) aos 310 pontos (linha a verde),
Apés ter renovado maximos de mais de 5 anos, perto dos 320 pontos. Ainda que tivéssemos
gostado de assistir a uma diminuicdo gradual de volume na queda (padrdo tipico de fases de
consolidacao), uma reacdo em alta a esse suporte abre espaco a ganhos até aos 330 pontos, topo
do canal ascendente dos ultimos dois anos (a azul, +6%), nivel coincidente com os maximos de
fevereiro e maio de 2008 (linha a vermelho). A média mével das Ultimas 50 sessdes (a laranja)
esta proxima do nivel atual, confirmando a importancia de uma resposta positiva nas préximas
sessfes. No caso de quebra em baixa do atual suporte, os 290 pontos (-7%), base da figura
iniciada em 2011 (a azul), sdo o préximo nivel. Para o médio prazo, é essencial que o indice
conserve essa linha intacta, caso contrario poderia ser projetado para a base do canal ascendente
mais longo, iniciado em 2009 (a rosa), situada nos 265 pontos (-15%). Para o longo prazo, o
cenario do Stoxx 600 continua positivo, com potencial de valorizagédo de 16%, até aos 360 pontos,
enquadrado no canal ascendente dos Ultimos 4 anos (a cor-de-rosa).

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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PSI20

O PSI20 continua a testar a linha de tendéncia negativa iniciada em 2009 (a amarelo), que se
encontra ligeiramente acima dos 6000 pontos. Caso o indice nacional consiga ultrapassar a atual
barreira, terd espago para novo teste aos maximos do ano, nos 6350 pontos, traduzindo um ganho
potencial de 5% em relacéo ao fecho de 02 de outubro. Por outro lado, se voltar a reagir em baixa,
aumenta a probabilidade de queda até aos 5550 pontos, niveis de abril (linha a azul, 8% abaixo da
cotagdo do Ultimo fecho). Sinal negativo para a divergéncia do indicador RSI nos Gltimos picos do
indice. O cenario de longo prazo continua positivo desde final de 2012, quando ultrapassou a linha
negativa 2007-2012 (a vermelho), com target nos 7350 pontos (+22%), apesar da barreira
intermédia dos 6600 pontos (+9%).

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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S&P 500

Apés reacdo em baixa ao topo dos canais de recuperacgdo iniciados em 2009 (a rosa) e em 2011
(a verde), proximo dos 1750 pontos, 0 S&P 500 veio suportar-se junto a média mével das Ultimas
50 sessbes (a laranja), nos 1680 pontos. Este nivel esta perto da linha ascendente iniciada em
novembro de 2012 (a azul), o que ajuda a limitar as perdas. Em caso de quebra em baixa, 0
suporte seguinte serd a base do canal ascendente dos Ultimos dois anos (a verde), nos 1570
pontos (7% abaixo do fecho de 02 de outubro). A base do canal mais longo (a rosa) situa-se nos
1480 pontos (-13%), coincidente com o nivel dos 38,2% de corre¢do de Fibonacci, da subida entre
outubro de 2011 e agosto deste ano. Numa reacdo em alta os 1750 pontos (+3%) sdo uma
resisténcia a ter em conta.

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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CARTEIRA ZONA EURO
A Carteira Zona Euro estard 100% investida em 7 empresas (peso 14,3% cada).

Carteira Zona Euro para esta semana

Ticker Bloomberg Empresa Setor Peso Inicial  Prego Entrada
DG FP Equity Vind Sa Consfrugdo 14.3% 43.61
PAH3 GY Equity Porsche Auto-Prf Auomdvel 14.3% G432
AALBE NA Equity Aalberns Inds Industrial 14.3% 20.08
AGS BB Equity Ageas Segurador 14.3% 30.73
CS FP Equity Axa Segurador 14.3% 1719
F IM Equity Fiat Spa Auiomdvel 14.3% 6.02
PHIA NA Equity Koninkijke Fhil Industrial 14.3% 23.38
Acdes 100%

Cash 0%

CARTEIRA EUA
A Carteira EUA estara 60% investida equitativamente em 12 empresas (peso 5% cada).

Carteira EUA para esta semana

Ticker Bloomberg Empresa Setor Peso Inicial  Prego Entrada
ALXN US Equity Alexion Pharm Farmacéuico 5.0% 114.22
ARG US Equity Alrgas Inc Cuimico 5.0% 108.57
+ ATIUS Equity Allegheny Tech Recursos Naturais 5.0% 30.53
FCXA US Equity Twenty-First C-A Media 5.0% 33.15
KMX U5 Equity Carmax Inc Retalho 5.0% 48.04
LTD US Equity L Brands Inc Retalho 5.0% 61.63
MKE US Equily Mike Inc -C1B Bens Pessoais 5.0% 71.64
+ PH U5 Equity Farker Hannifin Indusirial 5.0% 106.97
+ PLL US Equity Fall Corp Indusirial 5.0% 7641
+ PPG US Equily Fpg Inds Inc Cuimico 5.0% 166.49
SWK US Equity Stanley Black & Bens Pessoais 5.0% 90.86
+ VMC US Equity Vulcan Materials Consfrugdo 5.0% 52.66
Agies 0%
Cash 40%

* Permanece em carteira, apenas ajusta peso na nova composicéo.
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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 relatorio.

. 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 consércio, 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 (%).
Recomendagao 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 59% 7%  76% 7%  78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 9% 9% 10% 12% 4% 11% 7% 15% 4% 21%  11% 40% 6%
Reduzr 18%  14% 14% 4% 0% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 14% 0% 0% 4% % % 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo 0% 0% 0% 4% 1% 14% 11% 11% 42% 18% 16% 20% 25%
Variacdo 71% -46%  3.0% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 5954 5557 5822 5655 4,698 5494 7588 8464 6,341 13,019 11,198 8,619 7,600

Prevencdes (“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 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 alteragdo nas condigbes de mercado podera implicar alteragfes 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 relatério, pelo que o mesmo deverd 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 utilizagdo da informacé&o 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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