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Fecho dos Mercados

H

Europa. Os principais indices europeus encerram no vermelho, com excegdo do DAX e IBEX. Num
dia de fraca informacdo macroecondmica, destaque para a Pharol que fechou com ganhos de cerca
de 13% depois do fundo russo Letter One ter anunciado o possivel investimento na brasileira Oi. A
Galp Energia deu o kick-off para a apresentagdo de resultados das cotadas portuguesas, reportando
lucros acima do previsto no 3° trimestre. O indice Stoxx 600 recuou 0,4% (375,89), 0 DAX ganhou
0,1% (10801,34), o CAC desceu 0,5% (4897,13), o FTSE deslizou 0,4% (6417,02) e o IBEX valorizou
0% (10478,3). Os setores que mais perderam foram Energético (-1,26%), Recursos Naturais (-1,01%)
e Tecnoldgico (-0,98%). Pelo contréario, os setores que mais subiram foram Viagens & Lazer
(+0,11%), Telecomunicac¢des (+0,11%) e Imobiliario (+0,1%).

Portugal. O PSI20 recuou 0,2% para os 5411,52 pontos, com 9 titulos em queda. O volume foi
normal, transacionando-se 672,8 milhGes de ac¢les, correspondentes a € 97,5 milhdes (4% acima da
média de trés meses). O Banif liderou as perdas percentuais (-7,1% para os € 0,0026), seguido do
BCP (-4,9% para os € 0,0502) e da Galp Energia (-2,4% para os € 9,622). Pela positiva destacou-se a
Pharol, a subir 13,4% para os € 0,382, liderando os ganhos percentuais, seguida da Mota Engil
(+7,6% para os € 2,355) e da Semapa (+3,3% para os € 12,64).

EUA. Dow Jones -0,1% (17623,05), S&P 500 -0,2% (2071,18), Nasdagq 100 +0,1% (4630,846). Os
setores que encerraram positivos foram: Consumer Discretionary (+0,77%), Health Care (+0,5%) e
Telecom Services (+0,07%). Os setores que encerraram negativos foram: Energy (-2,52%), Materials
(-0,71%), Utilities (-0,42%), Financials (-0,33%), Info Technology (-0,32%), Consumer Staples (-
0,15%) e Industrials (-0,14%). O volume da NYSE situou-se nos 796 milhdes, 14% abaixo da média
dos ultimos trés meses (922 milhdes). As perdas ultrapassaram os ganhos 1,9 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-0,9%); Hang Seng (+0,1%); Shangai Comp (+0,1%)
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Galp: Metas de producéo

A Galp Energia (cap. € 7,9 mil milh8es, -0,8% para os € 9,549), que bateu recentemente o seu record
de producdo ao atingir os 50 mil barris por dia, disse que devera atingir os 100 mil barris por dia a
partir de 2017. O presidente do grupo, Carlos Gomes da Silva, afirmou que esta meta ndo sera
comprometida pelos novos cortes de investimento da Petrobras no Brasil.

Galp operadora no Bloco 6 de S. Tomé e Principe

Segundo um comunicado a CMVM, a Galp Energia informou que chegou a acordo com o Governo de
S&o Tomé e Principe e a Kosmos Energy para a atribuicdo do Bloco 6, no offshore de S&o Tomé e
Principe. A empresa terd a operagdo do bloco e uma participacdo de 45%, a Kosmos Energy 45% e a
Agéncia Nacional do Petroleo (ANP), em representacdo do Governo, uma participacdo de 10%. O
Bloco 6 encontra-se na Zona Econdmica Exclusiva de Sdo Tomé e Principe em profundidades de agua
até 2.500 metros (m) e cobre uma area de 5.024 km quadrados. A Galp Energia e 0s seus parceiros
comprometeram-se a realizar atividades de exploracao, incluindo aquisi¢do sismica, durante os quatro
anos da primeira fase do periodo exploratério.

EDP Renovaveis tenta reforcar presenca no Canada

De acordo com o Diario Econdmico, a EDP Renovaveis (cap. € 5,4 mil milhdes, +0,4% para os €
6,219) esta a competir com um conjunto de parques e6licos ao leildo para a obtengdo de contratos de
venda de eletricidade de longo prazo no Canada. O valor do projeto é avaliado em € 200 milhdes.

*cap (capitalizacdo bolsista)

BP bate estimativas dos analistas

A BP (cap. £ 71,4 mil milhGes, +1,4% para os £ 3,8995) reportou lucros do 3° trimestre acima das
expectativas dos analistas. O EPS ajustado veio nos $ 0,099, superior aos $ 0,064 aguardados pelos
analistas, o resultado liquido ajustado foi de $ 1,82 mil milhdes (vs. $ 1,26 mil milhdes esperados). Em
termos homologos, os lucros cairam 40%. As receitas cairam 41,7% para os $ 54,73 mil milhdes,
contudo foram superiores aos $ 49,4 mil milhdes estimados pelo mercado. Apesar da queda do prego
do petrdleo a empresa conseguiu beneficiar da refinaria e do trading que acabaram por influenciar os
resultados dos dltimos trés meses. A BP revelou que nos proximos dois anos ira alienar ativos e
reduzir os investimentos.

Novartis com resultados inferiores ao esperado

A farmacéutica suica Novartis (cap. Sfr 238,1 mil milhdes, -1,8% para os Sfr 88,95) mostrou um
declinio homdlogo de 8,5% nos resultados do 3° trimestre, com as contas a serem penalizadas pela
forca do dolar, que ofuscou parte das vendas. Em termos core, o resultado liquido caiu 2% para os $
3,06 mil milhdes, ficando abaixo dos $ 3,06 mil milhfes esperados pelos analistas. O EPS ajustado de
$ 1,27 ficou um pouco aquém do esperado ($ 1,3 esperados). As receitas totais cairam 6% para $
12,27 mil milhdes foram ligeiramente inferiores ao esperado ($ 12,65 mil milhdes). A empresa
concordou em pagar $ 390 milhdes em indemnizagfes depois de clientes nos EUA terem feito
reclamacdes sobre medicamentos produzidos pela farmacéutica.
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Basf com resultados e receitas abaixo do esperado

A Basf (cap. € 67,6 mil milhdes, -3,9% para os € 73,59) reportou lucros do 3° trimestre inferiores ao
previsto pelos analistas, com a crise no mercado de petréleo a forcar a quimica alema a reduzir precos
pelo segundo trimestre consecutivo. O resultado liquido ajustado veio nos € 977,5 milhdes, abaixo dos
€ 1,04 mil milhdes aguardados pelo mercado, o EPS foi de € 1,064 (vs. € 1,216 esperados). O
resultado operacional, EBIT, excluindo extraordinarios, caiu 9,6% para € 1,6 mil milhdes, falhando os €
1,65 mil milhdes aguardados. As vendas diminuiram 4,8% em termos homdlogos, para € 17,42 mil
milhdes inferiores face aos € 18,3 mil milhdes esperados. A empresa cortou o outlook de 2015,
esperando uma ligeira queda das receitas, devido ao baixo preco do petréleo, mas pretende aumentar
o volume de vendas. O EBIT também devera sofrer uma diminuicao.

MAN regista lucros de € 54 milhGes mas penalizados pelo mercado brasileiro

A MAN (cap. € 13,9 mil milhdes, inalterada nos € 94,72), uma das maiores construturas de veiculos
pesados da Europa, detida em cerca de 75% pela Volkswagen, registou um lucro de € 54 milhfes no
30 trimestre, valores que comparam com lucros de € 22 milhdes em igual periodo de 2014, penalizada
pela queda de 9% nas encomendas no mercado brasileiro. As receitas trimestrais foram de € 3,26 mil
milhdes, representando uma queda de 7% face a igual periodo de 2014 e abaixo dos € 3,41 mil
milhdes apontados pelos analistas. A empresa vé uma queda das receitas anuais e um forte impacto
do mercado brasileiro no lucro operacional. A MAN esta a cortar 1800 postos de trabalho na sua
unidade de operacdes de veiculos comerciais na Europa, cerca de 5% da forca de trabalho na regido.

KPN com lucros acima do esperado, apesar de queda nas vendas

A telecom holandesa KPN (cap. € 14,7 mil milhdes, +1,1% para os € 3,441) reportou resultados do 3°
trimestre que superaram as estimativas. O EBITDA ajustado aumentou 4,6% para os € 640 milhdes,
tendo superado os € 618 milhdes eseprados. O EPS veio nos € 0,025, duplicando as estimativas dos
analistas (€ 0,012). As vendas totais cairam 10,8% em termos homologos para os € 1,76 mil milhdes
em linha com o esperado. Enquanto o EBITDA na divisdo corporate caiu 22%, com as receitas a
tombarem 7,2%, no segmento de particulares moveis, o EBTIDA aumentou 91% e as receitas
avancaram 6,2%. Quanto ao Outlook oferecido, a empresa comunicou que o EBITDA ajustado anual
se mantenha ao mesmo nivel do de 2014, tendo acrescentado que, este ano, pretende pagar um
dividendo de € 0,08/acéo.

Axa reporta receitas nos primeiros 9 meses

A Axa (cap. € 58,7 mil milhdes, -0,6% para os € 24), uma das maiores seguradoras europeias,
divulgou receitas de € 76 mil milhdes nos primeiros 9 meses do ano. O registo representa um
incremento de 2% em relacdo ao periodo homdlogo. A area de Life & Savings registou receitas de €
48,8 mil milhdes (versus € 41,1 mil milhdes no periodo homdlogo) e a area de Property & Casualty
ficou-se nos € 24,8 mil milhdes (versus € 23,2 mil milhdes no periodo anterior). O racio de solvéncia
foi de 212%, um decréscimo de 3pp quando comparado com o dado indicado em finais de junho.

Parceiros da Altice compram 30% da Cablevision

A Altice (cap. € 20,5 mil milhdes, +3,7% para os € 18,665) anunciou em comunicado que os fundos
geridos pela BC Partners e o Canada Pension Plan Investment Board chegaram a acordo para a
aquisicdo de 30% da Cablevision por $ 1 mil milhdes. A empresa afirma que a operagdo permite
financiar na totalidade a compra da americana Cablevision. Recorde-se que a Altice acordou em
comprar a Cablevision por $ 17,7 mil milh@es.

DIA apresenta resultados em linha com o aguardado

A retalhista espanhola DIA (cap. € 3,8 mil milhdes, -2,5% para os € 6,062) divulgou os resultados do
30 trimestre, tendo aumentado as receitas 13,2% em termos homoélogos para os € 2,30 mil milhdes, em
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linha com o aguardado pelos analistas. O EBITDA ajustado no trimestre atingiu os € 161,1 milhdes,
ligeiramente acima dos € 161 milhdes esperados. O resultado liquido operacional recorrente ascendeu
aos € 63,9 milhdes, superando os € 54 milhdes apontados pelo mercado.

Covestro impulsionada pela queda de precos das matérias-primas

A alemd Covestro (cap. € 5,5 mil milhdes, +0,5% para os € 27,235), unidade de plasticos e polimeros
detida em 69% pela Bayer, divulgou um crescimento de 45% em termos homdlogos no EBITDA do 3°
trimestre para € 471 milhdes, impulsionado pela queda de precos das matérias-primas e pelo impacto
positivo de efeitos cambiais de cerca de € 70 milhdes. O EBIT aumentou 64% para € 287 milhdes. As
receitas cairam 1,4% para € 3,02 mil milhdes.

*cap (capitalizagdo bolsista)
EUA

Xerox apresenta um lucro por acao acima do estimado

A Xerox reportou um EPS de $ 0,24 ficando acima dos $ 0,23 estimados pelos analistas. As vendas
situaram-se nos $ 4,33 mil milhdes que poderdo ndo ser comparaveis com os $ 4,54 mil milhGes
estimados pelo mercado. A empresa prevé um EPS anual de cerca de $ 0,95, limite inferior do
intervalo da sua projecéo de julho. De referir que o conselho de administracdo da Xerox foi autorizado
a rever o portfélio de negoécios.

Pepco Holdings com resultados e receitas abaixo do estimado

A Pepco Holdings, distribuidora de energia nos EUA, reportou um EPS ajustado de $ 0,33, abaixo dos
$ 0,45 aguardados pelos analistas para o 3° trimestre. As receitas operacionais cresceram 3,8% em
termos homélogos para $ 1,36 mil milhdes, ficando ainda assim aquém dos $ 1,49 mil milhes
esperados. A empresa refere que os resultados foram afetados pelo aumento de custos operacionais e
de manutengdo. Relembramos que a Pepco Holdings esta a ser alvo de uma oferta de compra por
parte da Exelon, a maior produtora de energia nuclear norte-americana, num negécio de $ 6,8 mil
milhdes.

Tesla divulga vendas na China

A Tesla, fabricante de automoveis elétricos de luxo, afirma ter vendido 1.345 veiculos no 3° trimestre
na China, representando uma expansdo de 52% em relacdo ao periodo anterior. No total, a empresa
vendeu 3.025 veiculos nos primeiros 9 meses.
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Indicadores

O indicador avangado do PIB do Reino Unido revelou que a economia britnica avangou 0,5% no 3°
trimestre, abaixo da subida de 0,6% prevista pelo mercado. No trimestre anterior a expansao havia
sido de 0,7%. Em termos homdlogos, constatou-se uma expansao homoéloga de 2,3%, também abaixo
do esperado (+2,4%).

A Massa Monetaria em Circulacdo (M3) na Zona Euro manteve o seu ritmo de expansdo nos 4,9%
no més de setembro, em termos homélogos, quando o mercado antecipava uma subida para 0s 5%.

As Vendas de Casas Novas nos Estados Unidos registaram uma contracdo de 11,5% em setembro,
uma queda bem maior que a aguardada, j& que o mercado esperava -0,6%. O registo do més de
agosto foi revisto em baixa para 0s 5,2% dos 5,7%.

Resultados

H

Empresa 3° Trim. 2015

PSI120
Galp Energia 26-10
EDP Fenovaveis 28-10 AA
BPFI 28-10 OF
Impresa 2810 OF
EDF 28-10 OF
Foriucel 28-10 OF
Semapa 30-10 OF
Al 30-10
BCF 02-11 OF
Banif 02-11 OF
CTT 04-11 OF
Sonas 04-11 OF
Jerdnimo Marins 05-11 OF
NCS 05-11 AA
REM 13-11
Mata-Engil 18-11
Teixeira Duare 27-11
Fharal 30-11

Dutros
Sonae Capital 28-10
Cofina 30-10
Sonae Skerra 04-11 DF
Movabaze 05-11 DF
Sonae Industria 12-11 DF

Ah: Antee Aberura; DF: Depoes Fecho; n.a. - ndo disponivel (2] ezperado

Fonée: 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 (%)

Recomendagio set-15 jun-15 mar15 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%  50% 30% 55% 7% 68% 79% 63% 54% 4% 3% 0% 63%
Manter 0% 0% 0% 0%  32% 35% 23% 12% 1% 7% 15% 4%  27% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 9% 18% 4% 0% 0% % 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0%  18% 26% 5% 4% % 4% 4% 0% 14%  16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo  100%  100%  100%  100% 0% 0% 0% 4%  14%  11%  11% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagdo 91%  -7.0% 244% -294% 16%  271% 160% 29% -28% -10% 33% 1% 16% 0%  13% na
PSI 20 5047 5552 5969 4799 6802 6697 6559 5655 5494 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

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

Prevengdes (“Disclaimer™)
A informacédo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, néo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer acdo ou omissédo, nem sustentar qualquer operagédo, 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 poderd implicar alteracdes 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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