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Fecho dos Mercados

H

Europa. A Ultima sessdo da semana foi marcada pelos ganhos ligeiros do PSI20, DAX e CAC que
contrastou com as perdas do IBEX e do Footsie. Num dia preenchido em termos de divulgacéo de
dados macroecondmicos, o0 destaque vai para o indicador de confianga dos consumidores, medido
pela Universidade de Michigan, que viu o seu registo descer no més de outubro. Em Portugal, foi
divulgado que tanto a producdo industrial como as vendas a retalho aceleraram em setembro. Ja no
plano empresarial, destaque para a Renault (+5,3%) que reportou receitas acima do estimado no 3°
trimestre e para a L'Oreal (-4,6%) que viu as suas vendas crescerem menos que o aguardado pelos
analistas. O indice Stoxx 600 recuou 0,1% (375,47), o DAX ganhou 0,5% (10850,14), 0 CAC subiu
0,2% (4897,66), o FTSE deslizou 0,5% (6361,09) e o IBEX desvalorizou 0,4% (10360,7). Os setores
que mais perderam foram Personal & HouseHold Goods (-0,69%), Media (-0,6%) e Energético (-
0,49%). Pelo contrario, os setores que mais subiram foram Automével (+1,36%), Construcdo
(+0,57%) e Industrial (+0,49%).

Portugal. O PSI20 subiu 0,3% para os 5468,69 pontos, com 9 titulos em alta. Pela positiva destacou-
se a Teixeira Duarte, a subir 5,3% para os € 0,455, liderando 0s ganhos percentuais, seguida da EDP
Renovaveis (+4% para os € 6,613) e da Pharol (+1,9% para os € 0,384). A Impresa liderou as perdas
percentuais (-3,1% para os € 0,619), seguida do BPI (-2,9% para os € 1,106) e do BCP (-1,3% para
0s € 0,0523).

EUA. Dow Jones -0,5% (17663,54), S&P 500 -0,5% (2079,36), Nasdaq 100 -0,5% (4648,831). Os
setores que encerraram positivos foram: Energy (+0,68%), Utilities (+0,51%), Telecom Services
(+0,41%), Materials (+0,28%) e Consumer Discretionary (+0,23%). Os setores que encerraram
negativos foram: Financials (-1,35%), Consumer Staples (-1,09%), Info Technology (-0,77%), Health
Care (-0,56%) e Industrials (-0,22%). O volume da NYSE situou-se nos 1080 milhdes, 16% acima da
média dos Ultimos trés meses (928 milhdes). As perdas ultrapassaram o0s ganhos 1,1 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-2,1%); Hang Seng (-1,2%); Shangai Comp (-1,7%)
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Altri apresenta resultados trimestrais e planeia pagar dividendo extraordinario

A Altri (cap. € 900,7 milhdes, +2,1% para os € 4,391) reportou um crescimento homélogo de 27% nas
receitas totais para os € 181,5 milhdes no 3° trimestre, correspondendo a um aumento de 14% face ao
trimestre anterior, impulsionadas pela subida de 36% da venda de pastas de celulose. No periodo, a
empresa produziu 273 mil toneladas de pasta (+4% em termos homélogos), tendo sido vendidas 270,4
mil toneladas (+3% em termos homdlogos). Para exportacdo seguiram 252,3 mil toneladas,
correspondentes a um montante de € 146,4 milhdes. O EBITDA quase duplicou em termos homélogos
para os € 63,1 milhdes, tendo a margem EBITDA crescido 13,7 pp para os 34,8%. O resultado liquido
no periodo totalizou € 34,4 milhGes, crescendo 239% face ao periodo homdlogo. No final de setembro,
o free cash flow ascendia a € 86,2 milhdes, tendo € 46,4 milhdes sido gerados no 3° trimestre. A divida
liquida caiu 9% em trés meses para € 444,9 milhdes. O capex (investimento liquido total) ascendeu a
€ 29,5 milhdes nos primeiros nove meses de 2015, o que corresponde a um investimento trimestral de
€ 1,9 milhdes. No seguimento da “evolucdo favoravel dos resultados durante a parte j& decorrida do
presente exercicio e a existéncia de liquidez compativel com adiantamento sobre os lucros, encetou
um processo com vista a deliberacdo de adiantamento sobre os lucros no decurso do exercicio, no
montante global de € 51.282.918,00, a que correspondera um dividendo de € 0,25 por agdo, estando o
Conselho de Administracdo em condicbes de validamente deliberar, em reunido a realizar
previsivelmente na primeira quinzena de novembro.”

Semapa divulga quebra nos lucros

Nos primeiros nove meses do ano, a Semapa (cap. € mil milhdes, -0,5% para os € 12,81) reportou uma
queda homéloga de 17,7% nos lucros para € 65,9 milhdes, penalizada em grande parte pelo aumento
de impostos. O resultado liquido por agdo foi de € 0,653, 8% abaixo do registado no mesmo periodo
de 2014. O volume de negdcios aumentou 6% em termos homdlogos para os € 1,57 mil milhdes,
74,5% dos quais correspondentes a exportacdes e vendas no exterior (€ 1,19 mil milhdes). O volume
de negdcios do Papel e Pasta cresceu 5,8% para os € 1,2 mil milhdes, o dos Cimentos aumentou 6,4%
para os € 347,3 milhdes e o nego6cio do Ambiente, do Grupo ETSA, subiu 7,2% para os € 19,3 milhdes.
O EBITDA cresceu 21% para os € 361,1 milhGes, tendo a margem EBITDA subido 2,9 pp para 0s 23%.
O EBIT subiu 30,1% para os € 231,9 milhdes. O montante da divida liquida da empresa ascendeu a €
1,79 mil milhdes, aumentando 29,2% desde 31 de dezembro de 2014, resultante dos investimentos
efetuados pelo Grupo e da consolidacao integral do Grupo Supremo.

Cofina penalizada pela queda nas receitas

A Cofina (cap. € 47,8 milhdes, -2,7% para os € 0,466) divulgou os resultados do 3° trimestre na sexta-
feira apds o fecho do mercado, apresentando uma quebra homéloga de 13% nas receitas para € 5,1
milhdes, penalizadas pela queda de 7% das receitas publicitarias e pela queda de 23% das receitas
provenientes de marketing alternativo. O resultado liquido consolidado decresceu 1,4% em termos
homologos para os € 1,5 milhdes. Os custos operacionais desceram 6% em termos homdlogos para 0s
€ 16,6 milhdes. O EBITDA registou um crescimento homdlogo de 1,1% para os € 3,9 milhdes, tendo a
margem EBITDA também crescido 1,1%, face ao mesmo periodo de 2014, para os 15,3%. Em 30 de
setembro, a divida liquida da Cofina era de € 64,2 milhdes, correspondendo a um decréscimo de 3,6%
face a 30 de junho.

Galp Energia vende negdcio de gas natural em Espanha

A Endesa anunciou em comunicado a aquisi¢do do negdcio de gas natural doméstico-comercial da
Galp Energia em Espanha. A operagdo totaliza € 34,7 milhdes e tornar-se-a efetiva no dia 1 de
novembro.
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Banif prevé reforgo de capital

Segundo a imprensa nacional, o Banif planeia refor¢car o capital a prazo com o intuito de aumentar os
racios de solvabilidade e chegar a média europeia. O plano devera ser consumado pela entrada de um
investidor privado permitindo a saida do Estado. O valor a encaixar ndo foi confirmado mas podera
rondar os € 150 milhGes.

*cap (capitalizagdo bolsista)

Ryanair reportou lucros de 41% no 2° trimestre fiscal

A Ryanair (cap. € 17,5 mil milhdes, -1,6% para os € 13,28) reportou uma subida de 41% nos lucros do
2° trimestre fiscal de 2016, terminado no més de setembro de 2015, para os € 843 milhdes, acima dos
€ 837 milhdes esperados pelo mercado, impulsionados pelas reservas record no verdo. As receitas
cresceram 17,2% em termos homdlogos para os € 2,39 mil milhdes, ficando ainda assim abaixo dos €
2,4 mil milnGes esperados pelo mercado. A empresa antecipa que as reservas no inverno diminuam,
depois de um verdo record. Os precos no verdo cresceram 2%, provavelmente no inverno deverdo
estagnar ou até mesmo recuar, estando prevista uma diminui¢do de 4% no periodo de janeiro a margo.
Esta queda nos precos pode mesmo ajudar nas receitas, diz a empresa. A transportadora aérea
irlandesa disse esperar que o0s lucros para a totalidade do ano fiscal de 2016 se fixem perto do limite
superior por si apontado, entre 0s € 1.175 milhdes e os € 1.225 milhdes, aumentando o target de
nimero de passageiros transportados no ano fiscal de 2016 de 160 milhdes de pessoas para 180
milhdes de pessoas.

Societe Generale planeia encaixe de $ 1,9 mil milhdes via IPO da Amundi

O Societe Generale (cap. € 34,2 mil milhdes, +0,4% para os € 42,475) pretender realizar um encaixe
de $ 1,9 mil milhdes (cerca de € 1,75 mil milhdes) vendendo a sua participagdo (20%) no maior fundo
europeu Amundi, via Oferta Publica Inicial. As a¢des serdo colocadas num intervalo de pregos entre
€42 e € 52,5 com as Ultimas propostas a serem aceites até 11 de novembro. Em paralelo, o Credit
Agricole (cap. € 30,8 mil milhdes, +1,3% para os € 11,675) aceitou vender cerca de 2% da Amundi a
uma unidade do Agricultural Bank of China. O Credit Agricole manter-se-a como acionista maioritario
com uma participacéo entre 74,6% e 77,6%.

Commerzbank bate estimativas, CEO prepara saida

O Commerzbank (cap. € 13,3 mil milhdes, +5,8% para os € 10,59), segundo maior banco alemao, viu 0
seu resultado liquido do 3° trimestre, cair 8% em termos homologos para os € 207 milhdes, excedendo
os € 191,8 milhdes aguardados pelo mercado. O resultado operacional atingiu os € 429 milhdes, um
incremento em 25% face ao ano anterior. As imparidades com empréstimos totalizaram € 146 milhdes,
uma queda de 57% em termos homologos. Os custos operacionais atingiram os € 1,73 mil milhdes (vs.
registo homologo de € 1,72 mil milhdes). O banco afirma que o ambiente de baixas taxas de juro e o
aumento da competitividade devido a instituicdes estrangeiras tem prejudicado os resultados no
mercado alemdo. O racio common equity tier 1 cresceu no Gltimo trimestre para os 10,8%, dos 10,5%
registados em junho. O CEO, Martin Blessing, afirmou que ndo ird prolongar o seu contrato apés 15
anos a frente do banco aleméo.

HSBC aumenta lucros em 32%

O HSBC (cap. £ 98,4 mil milhdes, -1% para os £ 5,027) divulgou um lucro, antes de impostos, de $
6,1 mil milhdes no 3° trimestre, um aumento de 32% face ao periodo homélogo, impulsionado pela
diminuicdo de 23%, em termos homoélogos, das imparidades com empréstimos para 0s $ 638 milhdes.
Os custos operacionais diminuiram 19% em termos homdlogos para os $ 9 mil milhdes, abaixo dos $
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9,4 mil milhdes estimados pelo mercado. O lucro antes de impostos na Asia expandiu, em termos
homoélogos, 2% para os $ 3,5 mil milhdes. O racio common equity tier 1 cresceu no dltimo trimestre
para 0s 11,8%, dos 11,6% registados na primeira metade do ano. O retorno sobre o capital préprio
situou-se nos 10,9%, uma expansao de 7,2% em temos homélogos.

PostNL divulga resultados do 3° trimestre

A PostNL (cap. € 1,6 mil milhdes, -4,1% para os € 3,602), principal empresa de servicos postais na
Holanda, reportou receitas no valor de € 780 milhdes quando os analistas previam € 778 milhdes no 3°
trimestre. O lucro veio nos € 22 milhdes desiludindo face aos € 59 milhfes aguardados pelo mercado.
O volume de correio enviado caiu 11,2% em termos homoélogos. A empresa afirma que atingiu uma
poupanca de € 21 milhdes através da reducdo de custos.

Bankia surpreende analistas com lucro de € 300 milhdes

O Bankia (cap. € 13,7 mil milhdes, +1,4% para os € 1,188) divulgou um lucro de € 300 milhdes no 3°
trimestre, surpreendendo os € 293 milhdes estimados pelos analistas. O produto bancario totalizou € 1
mil milhdes, em linha com o aguardado mercado. A margem financeira liquida caiu 6% em termos
homologos para os € 688 milhdes. O crédito mal parado situou-se nos 11,4% o que compara com 0s
12,9% registados no final do ano de 2014. O racio common equity tier 1 cresceu no dltimo trimestre
para 0s 11,7%, dos 10,6% registados em dezembro passado.

*cap (capitalizacdo bolsista)
EUA ‘

Chevron com quebra nos lucros mas bate estimativas

A Chevron reportou uma quebra homéloga do lucro pelo quarto trimestre consecutivo, numa altura em
que o petroleo esta a viver a pior queda desde 1980. O resultado liquido no 3° trimestre foi de $ 2,04
mil milhdes, uma queda homéloga (YoY) de 63,5%, mesmo assim acima dos $ 1,43 mil milhdes
esperados pelo mercado. Em termos ajustados, o EPS foi de $ 1,09, superando em larga escala os $
0,76 aguardados pelos analistas. As receitas desceram 30,9% em termos homoélogos para $ 34,315 mil
milhdes. A producdo totalizou a 2,54 milhdes de barris por dia, ficando aquém dos 2,60 milhdes de
barris estimados. As despesas operacionais e administrativas desceram 7% (YoY) durante o trimestre
e é esperado que continuem a reduzir nos préximos. A empresa prevé despedir entre 6.000 e 7.000
trabalhadores durante o préximo ano e prevé um capex para 2016 entre $25-$28 mil milhdes, uma
reducdo de 25% em termos homologos. De realgar que nos Gltimos 2 anos a empresa alienou ativos
no valor de $ 11 mil milhdes e prevé continuar a fazé-lo até ao final de 2017 (valores entre $5 e $10
mil milh3es).

Exxon penalizada pela queda do preco do petroleo

A Exxon Mobil, maior petrolifera mundial, divulgou uma quebra nos lucros penalizada pela queda do
preco do petrdleo. O resultado liquido no 3° trimestre caiu 47,5% em termos homologos para $ 4,24
mil milhdes ou $ 1,01 por acdo. A estimativa dos analistas para os resultados por acao era de $ 0,89.
A producdo no trimestre totalizou 3,92 milhdes barris por dia, nivel inferior aos 3,93 milhdes de barris
estimados. O capex no periodo totalizava $ 7,67 mil milhdes, diminuindo 22% face ao periodo
homologo. A petrolifera comprou 6,5 milhdes de ac¢bes proprias, por $ 500 milhdes, como planeado,
prevendo a compra de mais $ 500 milh8es no 4° trimestre.

AbbVie surpreende nas vendas

A farmacéutica AbbVie divulgou um EPS trimestral de $ 1,13 no 3° trimestre, acima do aguardado pelo
mercado ($ 1,08). As receitas superaram ao crescerem 18,4% em termos homologos para os $ 5,94
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mil milhdes, quando se aguardava um aumento para os $ 5,89 mil milhdes. A empresa viu as vendas
do seu farmaco de maior sucesso Humira (63% das vendas da AbbVie no ano passado) crescerem
mais que o aguardado pelo mercado. As vendas desse farmaco foram de $ 3,65 mil milhdes, mais que
os $ 3,61 mil milhdes previstos. Destaque para o fa&rmaco Imbruvica que totalizou receitas na ordem
dos $ 304 milhdes contra os $ 271,5 milhdes aguardados pelo mercado. A farmacéutica reitera o seu
guidance anual, em que espera um EPS ajustado entre 0s $ 4,26 e 0s $ 4,28 contra 0s $ 4,1 e 0s $
4,28 previstos em julho. Os analistas esperam que o EPS ajustado se situe nos $ 4,24. A empresa
anunciou o aumento do dividendo trimestral para os $ 0,57 por acdo pagéveis em Fevereiro.

CVS com crescimento de vendas e EPS em linha com estimativas

A CVS, maior fornecedor de medicamentos sujeitos a prescricdo dos EUA, reportou um EPS ajustado
de $ 1,29 referente ao 3° trimestre que veio em linha com o valor esperado pelos analistas encerrando
um ciclo de 13 trimestres consecutivos a bater as estimativas de mercado no que diz respeito a este
indicador. As receitas cresceram 10% em termos homoélogos para os $ 38,64 mil milhdes, ligeiramente
acima dos $ 38,21 mil milhdes esperados, aumentando 7,4% face ao trimestre anterior. As vendas
comparaveis cresceram 1,7%, menos 0,1pp que o esperado. A CVS subiu o limite minimo da sua
previsdo de EPS anual do anterior intervalo $5,11-$5,18 para os $5,14-$5,18, centrando-se o
consenso entre os analistas nos $ 5,17. A empresa reviu o outlook do EPS ajustado para 2016 ($ 5,68
e $ 5,88), inferior aos $ 5,98 estimados pelo mercado.

Moody's supera estimativas no lucro por acdo, vendas desiludem

A agéncia de rating Moody's reportou um EPS ajustado de $ 1,11 que supera as expetativas do
mercado em $ 0,05 referente ao 3° trimestre. As receitas cresceram 2,3% em termos homoélogos para
$ 834,9 milhdes, desiludindo a estimativa que apontava para os $ 843,3 milhdes. O resultado liquido
subiu 8% em termos homdlogos para os $ 225,5 milhdes. A margem operacional ajustada no trimestre
caiu para os 45,3% face aos 45,7% registados no ano anterior. A empresa reitera 0 seu outlook anual
esperando um resultado entre os $ 4,55 e os $ 4,65 por agdo. A agéncia de rating anunciou que
comprou 2,9 milhdes de agdes proprias por $ 304,9 milhdes no 3° trimestre sendo que ainda tem a
disposigdo $ 700 milhes para esta iniciativa.

Mylan apresenta lucros acima do estimado, mas receitas abaixo

A Mylan, terceira maior produtora de medicamentos genéricos do mundo, divulgou resultados no 3°
trimestre acima das estimativas dos analistas. O EPS ajustado no periodo foi de $ 1,43, acima dos $
1,38 esperados. As receitas cresceram 29% para $ 2,70 mil milhdes, ficando ainda assim um pouco
aquém dos $ 2,80 mil milhfes antecipados. O resultado liquido diminui 14% em termos homologos
para $ 428,6 milhdes, inferior aos $ 635 esperados pelo mercado. A farmacéutica prevé que o EPS
ajustado para o ano fique no limite superior do intervalo anteriormente projetado ($ 4,15 e os $ 4,35),
quando os analistas estimam $ 4,23. A Mylan esta neste momento a trabalhar para obter a aprovacgéo
dos acionistas da Perrigo para poder adquirir a empresa.

Colgate-Palmolive apresenta resultados em linha

A Colgate-Palmolive Co, multinacional norte-americana fabricante de bens de consumo, obteve um
EPS, excluindo extraordinarios, de $ 0,72 no 3° trimestre em linha com as estimativas dos analistas.
As receitas cairam 8,7% em termos homdélogos para os $ 4 mil milhdes ficando aquém dos € 4,08 mil
milhdes estimados pelos analistas tendo a margem bruta aumentado 0,2pp para os 58,8%. A empresa
prevé um crescimento anual da margem bruta igual ao registado em 2014. O crescimento organico foi
de 5%, o volume de vendas subiu 1% e os precos 3,5%. Pela negativa, os efeitos cambiais tiveram um
impacto - 13%. O conselho de administracdo aprovou o uso de fundos provenientes da venda da
unidade de detergentes no Pacifico Sul com o intuito de expandir o programa de reestruturagdo
iniciado em 2012.
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Eaton apresenta receitas abaixo do esperado e revé outlook anual

A Eaton Corp, empresa de produtos e servicos para automacdo e controlo industrial, apresentou
resultados em linha com o aguardado pelo mercado e receitas abaixo do esperado. No 3° trimestre, o
EPS operacional foi, sem surpresas, de $ 0,97 e as receitas cairam 9,2% em termos homdlogos para
0s $ 5,2 mil milhdes, ficando aquém dos $ 5,27 mil milhdes antecipados pelo mercado. Para o atual
trimestre, a empresa estima um EPS operacional entre os $ 1,05 e 0s $ 1,15, versus a atual estimativa
dos analistas ($ 1,04), prevendo custos com restruturacdo no valor de $ 10 milhdes e poupangas
provenientes dessa mesma restruturacdo no valor de $ 35 milhGes. A Eaton revé em baixa as suas
projecBes anuais, esperando agora um EPS operacional entre 0s $ 4,20 e 0s $ 4,30 (vs. previsdo de
julho $ 4,40 - $ 4,60 e vs. estimativas atuais dos analistas $ 4,25).

Seagate divulga receitas em linha com o estimado, EPS supera

A Seagate, maior fabricante mundial de discos rigidos para computadores, obteve um EPS ajustado de
$ 0,54 quando o mercado esperava $ 0,49 para o 1° trimestre fiscal de 2016, terminado em setembro.
As receitas cairam 22,7% em termos homélogos para os $ 2,93 mil milhdes em linha com o mercado.
A margem bruta do periodo ascendeu a 23,6%, 2,6pp abaixo do previsto.

Expedia com EPS acima do esperado

A Expedia, agéncia de viagens online, reportou um EPS ajustado de $ 2,07 referente ao 3° trimestre,
excedendo em cinco céntimos o valor projetado pelos analistas. As receitas cresceram 13% em termos
homologos para os $ 1,94 mil milhdes, em linha com o esperado. A Expedia que, em fevereiro,
anunciou a compra da rival Orbitz por $ 1,3 mil milhdes, revelou que ir&4 poupar mais dinheiro do que o
esperado devido as sinergias e aumento de eficiéncias que o negocio ird gerar. Excluindo a venda da
agéncia de viagens online chinesa eLong em Maio, 0 nimero de reservas cresceu 21% (ou 26%
excluindo efeitos cambiais) e o nimero de reservas de estadias aumentou 36%, com especial
destaque para a subida de 25% nos EUA. Neste momento a Expedia esta a espera de autorizagao do
regulador para avancar com a aquisi¢do da Orbitz.

Indicadores ‘

Valor final do PMI IndUstria da Zona Euro demonstra aceleragéo do ritmo de expanséo

De acordo com o valor final do indicador do PMI Inddstria, a atividade transformadora na Zona Euro
acelerou o ritmo de expansdo em outubro. O registo subiu de 52 para 52,3, quando o mercado
esperava uma estagnacdo. A impulsionar esteve a aceleracdo maior que a aguardada da atividade
transformadora italiana que passou de 52,7 para 54,1 (mercado aguardava 53,1). Na Alemanha
verificou-se uma desaceleragcdo menor que o antecipado (valor de registo a descer dos 52,3 para 0s
52,1, mercado aguardava 51,6). Em franga, assistiu-se a uma estagnacdo nos 50,6, quando se
estimava uma ligeira aceleracdo para os 50,7. Em Espanha, o registo abrandou inesperadamente o
ritmo de expansdo dos 51,7 para 0s 51,3, quando se aguardava uma aceleracdo para 0s 52. Na Grécia
voltou a assistir-se a um abrandamento do ritmo de contra¢do, com o valor de leitura a melhorar de
43,3 para 47,3.

Segundo o PMI Indistria, a atividade transformadora no Reino Unido acelerou surpreendentemente
em outubro. O valor de leitura subiu dos 51,8 (valor revisto em alta 0,3 pp) para 55,5 quando o
mercado antecipava uma descida para 51,3.

De acordo com o valor final PMI IndUstria, a atividade transformadora no Japado expandiu o ritmo de
crescimento em outubro. O valor de leitura cresceu de 51 para 52,4.

Segundo o indicador oficial, a atividade industrial chinesa manteve o ritmo de contra¢do em outubro.
O valor de leitura permaneceu nos 49,8 quando o mercado aguardava 50. Ja o indicador PMI
Inddstria, medido pelo Caixin, indicou que a atividade transformadora chinesa abrandou o ritmo de
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contracdo mais que o previsto em outubro. O valor de leitura subiu de 47,2 para 48,3, quando se
estimava 47,6.

O dado final do indicador da Confianca dos Consumidores norte-americanos em outubro, medido
pela Universidade do Michigan, contou com uma descida, de 92,1 para 90, quando o mercado
antecipava uma expanséo para 0s 92,5.

O Chicago PMI revelou uma expansdo inesperada da atividade industrial em Chicago no més de
outubro. O valor de leitura aumentou de 48,7 para 56,2 (0 mercado aguardava um valor de 49,5).

Despesa e rendimento pessoal nos EUA crescem menos que 0 previsto

A Despesa Pessoal nos EUA aumentou 0,1% em setembro, ligeiramente menos que o previsto (0,2%),
isto depois de no més de agosto ter registado uma subida de 0,4%. O rendimento Pessoal cresceu
igualmente 0,1%, quando os analistas apontavam um crescimento de 0,2%, depois de no més anterior
ter registado uma subida de 0,4% (valor revisto em alta 0,10 pp).

Producdo Industrial em Portugal acelera em setembro

Segundo os dados do INE, o indice de Produgdo Industrial em Portugal apresentou uma variagdo
homéloga de 3,8% em setembro, acelerando assim face ao registo do més anterior de 1,2%. A seccéo
das Inddstrias Transformadoras registou uma variacdo homdloga de 2,8% (-0,9% no més anterior). No
3° trimestre de 2015, o indice agregado aumentou 2,7% face ao trimestre homologo (no trimestre
anterior, esta variacdo tinha sido de 2,2%).
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Empresa 3° Trim. 2015

PSI120
Galp Energia 26-10
EDOP Renovaveis 28-10 AA
BFI 28-10 DF
Poriucel 28-10 AA
Impresa 29-10 OF
EDP 258-10 DF
Semapa 30-10 DF
Al 30-10
BCF 02-11 OF
Banif 02-11 DF
CTT 04-11 DF
Sonas 04-11 DF
Jerénimo Maring 05-11 DF
NOS 08-11 AA
REN 13-11
Mota-Engi 18-11
Teixeira Duarie 2711
Pharol 30-11

Dutros
Sonae Capial 258-10
Cofina 30-10
Sonae Skerra 04-11 DF
MNovabaze 05-11 DOF
Sonas Indistria 12-11 DOF

Ak Antsz Absrura; DF: Depoiz Fecho; n.a. - ndo dizponivel (2) ezperado

Fontz: Empreza.
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Declaracdes (“Disclosures”)

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

2) O Millennium BCP é regulado e supervisionado pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

3)  Recomendagbes:

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

4) Em termos gerais, o periodo de avaliacdo incluido neste relatério, é o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.

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

6) Habitualmente, atualizamos as nossas valorizagdes entre 3 e 9 meses.

7) O Millennium BCP proibe os seus analistas e 0os membros dos respetivos agregados familiares ou situa¢des legalmente equiparadas de
deterem acdes das empresas por eles cobertas.

8) O Millennium BCP pode ter relagfes comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.

9) O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servios de banca de investimento prestados as empresas
mencionadas neste relatdrio.

10) As opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem véo receber nenhuma compensacao
por fornecerem uma recomendac&o especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e
o0 analista, relativamente a recomendacéo. Este relatério ndo tem qualquer destinatério especifico.

11)  Os analistas do Millennium BCP n&o participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagéo e/ou colocagédo do ofertas

publicas de titulos emitidos pela empresa que é alvo da recomendacéo, exceto quando divulgado no relatério.

) Aremuneracdo dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da banca de investimento.

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

14) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente a 82 fase do processo de privatizag&o.

) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagéo.
) Um membro do Conselho de Administracdo e da Comissdo Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Superviséo da

empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

17)  Millennium BCP 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 aquisicdo das acdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

18) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consdrcio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em
dezembro 2013.

19) O Conselho de Administracdo da Mota-Engil escolheu o BCP como “joint-book runner” relativamente & operacéo de oferta de 34 300 000
acdes ordinarias da Mota Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o antncio divulgado no dia 25 de fevereiro de
2014.

20) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Publica Inicial do ES Salde, realizada em
fevereiro 2014.

21) O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de acées, langada pela José de Mello SA, através de um
accelerated bookbuilding, relativo a alienagédo de 94 787 697 acdes EDP, segundo o comunicado divulgado em 3 de abril 2014.

22) Segundo o comunicado divulgado em 8 de abril 2014, o Millennium BCP atuou como Joint Bookrunner na emisséo de obriga¢des a cinco
anos da EDP Finance BV, no montante de EUR 650.000.000.

23) O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como “Joint Bookruner”
na Oferta Preferential e como Co-Lead Manager na Oferta Institucional da Mota-Engil Africa.

24) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Plblica de Venda da REN realizada em
junho de 2014.

25) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como um dos “Bookrunners & Mandated Lead Arrangers” na concessdo de uma linha de crédito
no montante de €3.150.000.000 que foi dada a EDP - Energias de Portugal (junho 2014).

26) O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emissdo de instrumentos de divida no montante de
€500.000.000 (maturidade em janeiro de 2021) da Galp Energia (julho 2014).

27) O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emissdo de um empréstimo obrigacionista “Eurobond”
7 anos no montante de €1.000.000.000 da EDP - Energias De Portugal (setembro 2014).

28) O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como “Coordenador
Global” da oferta publica de subscri¢do de a¢des Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

29) Recomendaces s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)

Recomendagido out-16  set-15 jun-15 mar-15 dez-14 jun-14 jan-14 dez-13 dez-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 0% 0% 0% 50% 30% 55% 77% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0%  32% 35% 23% 12% 1% 7% 15% 4% Z27% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0% 9%  18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0%  18%  26% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% % (0%
Sem Recom/Sob Revisdo ~ 100%  100%  100% 100% 100% 0% 0% 0% 4% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagéo 83% -91% -70% 244% -294% 168% 21% 180% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 0% 13% na
PSI 20 5469 5047 5552 5069 4799 6802 6697 6550 5655 5404 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

30) A Politica de Conflito de Interesses do Millennium BCP pode ser consultada através do enderego www.millenniumbcp.pt ou disponibilizada
aos Clientes quando assim solicitado.

Prevengdes (“Disclaimer™)
A informacéo contida neste relatrio tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, ndo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer acédo 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 alteracdo nas condi¢des de mercado podera implicar alteragdes neste relatério. As opiniées 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. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteido 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 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 informagao referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que
possam vir a revestir. A reproducdo 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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