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Var.% no
Fecho Var% V:I:';A ano
(€)
Euro Stoxx 307 0,8% 176%  17,6%
PSI20 6.235 0,6% 103%  10,3%
IBEX 35 9.864 1,3% 20,8%  20,8%
CAC 40 4.278 0,6% 175%  17,5%
DAX 30 9.022 0,5% 185%  18,5%
FTSE 100 6.775 0,7% 14,9% 8,8%
Dow Jones 15.680 0,7% 197%  14,9%
S&P 500 1.772 0,6% 242%  19,3%
Nasdaq 3.952 0,3% 30,9%  25,7%
Russell 1121 0,3% 32,0%  26,7%
NIKKEI 225* 14.502 12% 39,5%  18,2%
MSCI EM 1.037 0,2% -1,7% -5,7%
MBCPV&GEU 1.283 12% 28,8%  28,8%
MBCP TH EU 1.462 0,4% 2,6% 2,6%
MBCPV&GUS 1.534 0,4% 20,8%  16,0%
MBCP TH US 3.589 0,9% 6,2% 2,0%
*Fecho de hoje
Petroleo(WTI) 98,2 -0,5% 6,9% 2,7%
CRB ** 280,6 -0,4% -4,9% -8,7%
OURO 1.346,1 06% -197% -22,9%
EURO/USD 1,375 0,3% 4,2% -
Eur 3m Dep* 0,170 2,0 7,0 -
oT 10Y* 6,173 14 -83,8 -
Bund 10Y* 1,741 08 425 -
*taxa de juro com variagdes em p.b.
Certificados Fecho Var. % var.%
(1) no ano
PSI20 62,14 0,6% 10,3%
IBEX35 98,28 1,1% 21,4%
FTSE100 (2) 67,62 0,6% 15,1%
Value&Growth EU 12,77 1,0% 29,6%
Technical EU 14,57 0,3% 2,9%
Value&Growth US 11,15 1,0% 18,0%
Technical US 25,82 0,8% 2,6%
(1)Média entre compra e venda no fecho
(2)Sem risco cambial (certificado quanto)
Base 100 em Euros
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Mercados

FECHO DOS MERCADOS

Bolsas terminam sessao de terga-feira em alta

PSI20 Eurostoxx S&P 500
Cofina SgpsSa  7,0% Nokia Oyj  7,0% XylemInc  12,4%
T Zon Optimus Sgps ~ 4,1% Telecom Italia S 6,1% Us Steel Corp 8,8%
AltriSgps Sa 2,4% Unicredit Spa  5,0% Pitney Bowes Inc 8,0%
Edp 0,0% Hellenic Telecom  -3,9% Goodyear Tire -5,9%
l Jeronimo Martins ~ -0,1% Rubis  -4,4% Plum Creek Timbr  -6,6%
Banif-BancoIn  -2,4% OpapSa  -54% Meadwestvaco Cor ~ -9,4%

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

PORTUGAL

BCP vende participagéo no Piraues Bank, com importante encaixe financeiro
Sonaecom langa oferta por 24% do capital

EDP Renovaveis apresentou os resultados do 3° trimestre

Altri divulgou os resultados do 3T13

Portucel paga dividendo de 12 céntimos

BPI vai apresentar os resultados do terceiro trimestre hoje depois de mercado

EUROPA

Erste Bank divulga queda de 10% no resultado liquido do 3° trimestre

Eutelsat Communications reiterou o outlook até 2016

TomTom - vendas em 2013 devem situar-se no maximo do intervalo de previsdes
Luxottica despendera cerca de mil milhdes de euros em aquisigdes no préximo ano
Sanofi desilude mercado com os resultados do 3° trimestre, mas agdes valorizam

Eni Spa reportou resultados operacionais do 3° trimestre acima do previsto

Barclays - receitas de renda fixa, mercado cambial e commodities recuaram 44% no 3T
Volkswagen apresenta subida de 20% no resultado operacional do 3° trimestre

EUA

Baidu - resultado liquido do 3° trimestre cresce1,3%

Electronic Arts reporta lucro acima do previsto relativo ao 2° trimestre fiscal de 2014
Valero ultrapassou o antecipado pelos analistas no 3° trimestre

US Steel Corp. apresenta perdas relativas ao 3° trim., bastante inferiores ao esperado
Pfizer divulgou resultados do 3° trimestre acima do previsto

OUTROS

Confianga dos Consumidores na Zona Euro recuou em outubro, apés dez meses de subida
Economia espanhola expandiu-se 0,1% no 3° trimestre, saindo da recesséo

Taxa de Desemprego na Alemanha permaneceu estéavel nos 6,9% em outubro

Produgao Industrial no Japao cresceu 1,5% em setembro

Confianga dos Consumidores norte-americanos voltou a recuar em outubro

Stocks das Empresas norte-americanas aumentaram 0,3% em agosto

Vendas a Retalho nos EUA recuaram 0,1% em setembro face a agosto

AGENDA
Hora Pais Evento Estim. Ant.
11:00  Portugd Producio Industial (h) feet) - 080%
1100 Poriugal Vendas & retgho (h) (zet) - 410%
1300 Alemanhs IPC {mj (out. P} 0002 0,002
1300 Alemanha IPC exchindo Aimentacio e Energia () (out P) 1.40% 1.40%
1215 EUA Cnagdo de Emprego ADP {out ) 150K 166K
1230 EUA IPC exchindo Aimentacio e Energia (m) (set) 02000 0,10%
1230 EuA IFC () (2=t} 1,809% 1,80%
430 EUA Reservas de Perdleo - -
1800 EUA FED - decicgo de taxas de uro - 0,5%
2315 Japdo PMI Industnia - Markit {out ) - 5250

Estim.-valor estimado; Ant -valor no periodo antecedente; (mj-Var. mensal; t)-Var. trimestral; (h)-Var. homdloga; F-Valor final
Estimativas de consenso a 2547072013
Fonte: Millznnium investment banking, Eloomberg
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As cotagdes indicadas sdo os pregos de fecho da sessdo anterior. Se néo for esse o caso, sera indicado. Leia a penultima pagina para conhecimento de outras Declaragbes e Prevengbes

dirigidas aos destinatarios deste relatério.
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Fecho dos Mercados

Bolsas terminam sessdo de terga-feira em alta

Portugal. O PSI20 subiu 0,6% para os 6235 pontos, com 15 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 177,1 milhdes de agdes, correspondentes a €88,7 milhdes (21% abaixo da
média de trés meses). Pela positiva destacou-se a Cofina, a subir 7% para os €0,58, liderando os
ganhos percentuais, seguida da Zon Optimus (+4,1% para os €5,12) e da Altri (+2,4% para o0s
€2,38). A Portugal Telecom subiu 1.9% para os €3.425, acompanhando a tendéncia do setor na
Europa. O Banif (-2,4% para os €0,008) e a Jerédnimo Martins (-0,1% para os €14,45) foram os
Unicos a terminar em terreno negativo, enquanto EDP (€2,669), BES (€0,941) e BCP (€0,107)
ficaram inalterados.

Europa. Os principais indices europeus encerraram em alta. A subida da BP (+5,6% para £4,775),
que aumentou o dividendo, contrastou com as perdas mais expressivas da UBS (-7,7%), depois do
banco suigo ter referido que ndo devera conseguir alcangar a meta de 15% de Rendibilidade de
Capitais Proprios (ROE) em 2015, devido as maiores exigéncias de provisdes pelo regulador
suico. A Nokia apresentou perdas inferiores ao estimado pelos analistas, o que estimulou os
titulos na sessédo. A Telecom ltalia disparou 6,1% para €0,7195, perante a noticia de que o
Governo italiano encetou conversagdes com a Telefonica (sua maior acionista) para procurar
alternativas ao corte de postos de trabalho. O indice Stoxx 600 avangou 0,4% (321), o DAX
ganhou 0,5% (9022,04), o CAC subiu 0,6% (4278,09), o FTSE acumulou 0,7% (6774,73) e o IBEX
valorizou 1,3% (9863,9). Os setores que maiores valorizagdes apresentaram foram Energético
(+1,87%), Telecomunicagbes (+0,99%) e Tecnolégico (+0,92%). Pelo contrario, os setores que
mais cairam foram Servigos Financeiros (-0,38%), Personal & HouseHold Goods (-0,26%) e Media
(-0,08%).

EUA. Dow Jones +0,7% (15680,35), S&P 500 +0,6% (1771,95), Nasdag 100 +0,3%
(3391,747).Todos os setores encerraram positivos: Telecom Services (+1,45%), Consumer Staples
(+0,88%), Energy (+0,66%), Health Care (+0,66%), Consumer Discretionary (+0,64%), Info
Technology (+0,54%), Industrials (+0,33%), Financials (+0,32%), Materials (+0,29%) e Utilities
(+0,13%). O volume da NYSE situou-se nos 635 milhdes, 3% abaixo da média dos ultimos trés
meses (653 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas 1,6 vezes.

Hot Stock

BCP informa sobre o prego do accelerated placement das agdes e warrants do Piraues bank

Segundo a CMVM, em 30 de outubro de 2013, o BCP Investment BV, uma sociedade
integralmente detida pelo Banco Comercial Portugués, SA, anunciou as condi¢bes de prego do
accelerated placement em investidores institucionais de 235.294.118 de agdes ordinarias do
Piraeus Bank SA e 235.294.118 warrants para a subscrigdo de agdes ordinarias da Empresa, pelo
ao prego unitario combinado de €2,10 por Titulo, o que implica um prego de €1,50 por Agédo
ordinaria e €0,60 por Warrant. €1,50 por Acéo ordinaria representa um desconto de 8,5% face ao
preco de fecho de ontem, em linha com a média de prego das Ultimas 30 sessdes. A receita total
estimada da Colocagao é de €494 milhdes. O BCP deixara de deter Agbes e Warrants do Piraeus
Bank SA apés a Colocagao.

|
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Portugal

Sonaecom langa oferta por 24% do capital

A Sonaecom langou ontem uma oferta publica parcial e voluntaria de aquisicdo de um méximo de
88.479.803 acdes representativas de 24,16% do seu proprio capital social (% de capital ndo detido
pela Sonae ou por Sonaecom). Em troca, a Sonaecom pretende entregar 0,482 agdes Zon Optimus
por cada agdo Sonaecom. Lembramos que a Sonaecom detém uma participagao direta de 7,2% no
capital da Zon Optimus, ou seja 37.489.324 agdes, para além dos 50% da holding ZOPT que
controla a Zon Optimus com 50.01% do capital.

Os termos de troca avaliam as agdes Sonaecom a €2,45, o que representa um prémio de 10%
sobre o preco de fecho de ontem e sobre a média ponderada dos Ultimos 30 dias. As agbes da Zon
Optimus sdo avaliadas a €5,08, média ponderada dos ultimos 5 dias. Se as agdes da Zon Optimus
n&o forem suficientes para cobrir a oferta, a diferenca seré paga em dinheiro. As agbes adquiridas
serdo canceladas.

O prego oferecido representa um prémio de 11% face a nossa avaliagao (€2,20/ a¢&o) e por isso
achamos que oferta deve ser aceite pelos investidores.

Se olharmos para pregos de mercado, se a Zon Optimus é avaliada em €5,08/aga0, a Sonaecom
deveria ser avaliada em €2,55 (considerando que a Sonaecom detém 32,2% da Zon Optimus, cerca
de €160 milhdes em dinheiro, a SSI, o Publico e outros negécios- que avaliamos a €36 milhdes- e
aplicando um desconto de holding de 10%). O preco oferecido de €2.45/ ag&o implica um desconto
de 13% face a Zon Optimus.

Em conclusé&o, o prego oferecido néo é excessivamente generoso, mas é decente.

Para mais informagdes por favor consulte 0 nosso “Snapshot: Sonaecom - Offer for minorities — A
decent offer”, publicado hoje.

Sonaecom, Recomendacgdo de Reduzir, Prego Alvo 2013 €2.20, Risco Elevado.

Alexandra Delgado, CFA, Analista de A¢des

A EDP Renovaveis apresentou os resultados do 3° trimestre

A EDPR divulgou hoje antes da abertura de mercado os resultados do terceiro trimestre. De uma
forma geral os valores divulgados vieram em linha com as nossas estimativas. Apesar de um
aumento de produgao no trimestre (+3% face ao periodo homologo), a margem bruta desceu cerca
de 6% face ao trimestre homologo devido sobretudo aos menores pregos (-10% face ao periodo
homologo). O EBITDA no terceiro trimestre desceu cerca de 14% face ao trimestre homologo,
atingindo €148 milhdes, vindo 1% acima das nossas estimativas. Esta descida do EBITDA é em
parte explicada pela introdugdo da taxa de 7% em Espanha sobre a geragdo o que levou ao
aumento dos custos operacionais no periodo (+8% face ao trimestre homélogo). O resultado liquido
foi de -€27mn (o0 que compara com um resultado liquido de -€7mn no terceiro trimestre do ano
passado), em linha com as nossas estimativas.

(para mais informagdes, por favor consulte a nossa publicagdo - First Look — 3Q13 Earnings
Highlights — Neutral earnings)

EDPR: Recomendacdo de Comprar, Preco Alvo 2014 €5,40, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de ages.
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Altri divulgou os resultados do 3T13

A Altri divulgou ontem depois do fecho do mercado os resultados do 3713, os quais vieram abaixo
das nossas estimativas essencialmente devido a uma margem bruta inferior ao esperado, 57.7%
vs. 63%. Faturagao €144 milhdes, mais 6% homdlogo, resultados operacionais €36Milhdes menos
10% homélogo e resultados liquidos €12.9Milhdes, menos 26% homologo. No entanto a geragéo de
“cash” foi forte, 26 milhdes no trimestre e 70 milhdes no ano depois de dividendos e em linha com
as nossas estimativas anuas as quais apontam para um valor de €91 milhdes depois de
dividendos. Portanto um trimestre forte em termos de geragdo de cash, apesar de inferior as
nossas estimativas, as quais talvez estivessem um pouco otimistas.

Recomendacéo de Vender, Prego Alvo 2013 €1,75, Risco elevado;

Anténio Seladas, CFA, Analista de A¢des

Portucel paga dividendo de 12 céntimos

A Portucel anunciou ontem que ird pagar €12céntimos de dividendos no préximo dia 8 de
Novembro ficando sem direito ao dividendo a partir do dia 5 de Novembro inclusive.

BPI vai apresentar os resultados do terceiro trimestre hoje depois de mercado
Estimativas Resultados 3°Trimestre
M. Fin. Liq. YoY Prod.Banc. YoY Res.Operac. YoY Res.Liquido YoY

126 -14,3% 263 -10,0% 104 -18,8% 12 -63,9%

O BPI vai publicar os resultados do terceiro trimestre hoje, depois do fecho de mercado. A margem
financeira devera atingir €126 milhdes (+5,3% face ao trimestre anterior, -14,3% face ao trimestre
homélogo), dos quais €82,3 milhdes deverdo ser gerados pela atividade doméstica (+13,8% face
ao trimestre anterior, -20,9% face ao trimestre homdlogo). A margem financeira das atividades
internacionais devera atingir cerca de €43,7 milhdes (-7,8% face ao trimestre anterior, +1,3% face
ao trimestre homoélogo). De acordo com as nossas estimativas, as provisdes para crédito deveréo
atingir cerca de €77,4 milhdes (vis-a-vis €77,2 milhdes no trimestre anterior e €63,6 milhdes no
periodo homdlogo). O resultado liquido devera atingir cerca de €12 milhdes (comparando com €32
milhdes no trimestre homologo).

BPI: Recomendagéo de Comprar, Prego Alvo 2013 €1,25, Risco elevado;
Vanda Mesquita, Analista de Agbes

O Erste Bank um dos principais bancos austriacos, divulgou uma queda de 10% no resultado
liquido do 3° trimestre, para os €129,1 milhdes, ficando abaixo dos €133 milhdes antecipados
pelos analistas. A quebra nas receitas ofuscou a diminuigao das provisdes para perdas de crédito e
corte de custos.

A Eutelsat Communications fornecedora de servigos de satélite a operadores, reiterou o outlook
até 2016, incluindo para a margem Ebitda em torno dos 77%. As receitas do 1° trimestre fiscal
cresceram 2,9% para €323,5 milhdes em linha com o esperado.

A fabricante de GPS TomTom prevé que as suas vendas em 2013 possam mover-se em dire¢do ao
limite superior do intervalo de proje¢es €900 milhdes-€950 milhdes e o EPS pode situar-se em
torno dos €0,25. As receitas do 3° trimestre cairam 10,8% para €244 milhdes, ficando abaixo dos
€246 milhdes esperados. O EPS ajustado trimestral veio nos €0,10, acima dos €0,07 aguardados.
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A Luxottica fabricante de 6culos de sol, maior empresa fabricante de 6culos do mundo, com
capitalizacdo bolsista de quase €19 mil milhdes, prevé despender cerca de mil milhdes de euros
em aquisicdes no proximo ano. No 3° trimestre a empresa apresentou um EPS ajustado de
€0,31, em linha com o esperado, com receitas praticamente estaveis em termos homélogos, nos
€1,79 mil milhdes, ligeiramente abaixo dos €1,80 mil milhdes estimados pelos analistas.

A Qiagen apresentou um EPS ajustado de €0,28 relativo ao 3° trimestre, acima dos €0,27
estimados. As receitas focaram estaveis nos €323,8 milhdes, ultrapassando os €320,5 milhdes
estimados.

A Sanofi, maior farmacéutica francesa, desiludiu o mercado, ao prever que os resultados anuais
se situem no limite inferior do intervalo de previséo, estimando uma quebra do EPS em cerca de
10% face a 2012 (a pregos constantes) Os resultados do 3° trimestre também falharam as
estimativas, com o EPS a vir nos €1,35, abaixo dos €1,43 projetados pelos analistas, e o resultado
liquido de €1,79 mil milhdes falhou os €1,88 mil milhdes esperados. As receitas registaram uma
quebra homologa de 6,7% para os €8,43, sendo inferiores aos €8,57 mil milhdes aguardados.
Ainda assim, as agOes estavam a valorizar 2,1% a meio da manha de quarta-feira, para os €77,27.

A Eni Spa, maior petrolifera italiana, reportou resultados operacionais do 3° trimestre de €3,44
mil milhdes, superando os €3,1 mil milhdes avancados pelos analistas. EPS ajustado €0,32 vs.
consenso €0,29. O resultado liquido ajustado veio nos €1,17 mil milhdes, acima dos €998
milhdes esperados previstos. As vendas desceram 6,6% em relagéo a igual periodo de 2012, para
0s €29,42 mil milhdes, ficando aquém dos €31,43 mil milhdes estimados.

Os resultados antes de impostos do 3° trimestre do Barclays, um dos principais bancos
britdnicos, recuaram 26%, penalizados por uma queda nas receitas de trading. Os lucros excluindo
extraordinarios e antes de impostos situaram-se nos £1,39 mil milhdes, sem surpresas para o
mercado. As receitas provenientes de produtos de renda fixa, mercado cambial e de matérias-
primas recuaram 44% para £940 milhdes, o valor mais baixo desde 2011. Recorde-se que este
més o CEO Antony Jenkis fez um aumento de capital de £5,8 mil milhdes, depois do banco em
junho ter falhado os requisitos de capital.

O operador da bolsa alemé Deutsche Boerse reportou uma queda de 61% nos lucros do 3°
trimestre, para os €62 milhdes. O Ebit caiu para os €101 milhdes. As receitas liquidas cairam
2,8% para €458 milhdes, enquanto os custos operacionais aumentaram 58% para €359 milhdes. As
receitas totais de €528,9 milhdes excederam os €457,75 milhdes esperados, sendo que o EPS
ajustado de $0,83 ficou aquém do previsto (€0,84).

A Volkswagen, maior fabricante automdvel da Europa, apresentou uma subida de 20% no
resultado operacional do 3° trimestre, beneficiado por corte de custos e crescimento de
earnings. O Ebit veio nos €2,78 mil milhdes, acima dos €2,72 mil milhdes esperados. As receitas
recuaram 3,8% para €47 mil milhdes.

O Rabobank, financeira holandesa fundada em 1898 como um grupo de cooperativas bancérias
destinadas a emprestar dinheiro a pequenos agricultores, foi multado em €774 milhdes, por
manipulacdo das taxas Euribor e Libor. A instituicdo aceitou a multa imposta pela entidade
reguladora de trading de futuros e mercadorias norte-americana, Departamento de Justica e
Autoridade de Conduta Financeira no Reino Unido. O presidente do conselho de administragéo do
banco demitiu-se.
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EUA

A Baidu, a dona do maior motor de busca na Internet na China, divulgou ontem um crescimento
de 1,3% no resultado liquido do 3° trimestre, para $498 milhdes, acima dos $489,8 milhdes
estimados pelos analistas. EPS ajustado $9,04 (vs. consenso $8,89). Receitas subiram 42% para
$8,89 mil milhdes, mais que o consenso de $8,82 mil milhdes. A empresa afirmou que ird
continuar a investir de forma “agressiva” na parte mével para aumentar o meu valor de mercado.
No trimestre que acabou em setembro a procura para instalar aplicagdes (apps) subiu 50% para
330 milhdes de utilizadores.

A Electronic Arts, segunda maior editora de videojogos dos EUA, reportou um lucro acima do
previsto relativo ao 2° trimestre fiscal de 2014, depois do trimestre anterior ter sido de prejuizos. O
EPS ajustado subiu 120% em termos homologos para $0,33, melhor que o consenso de $0,12.
Non entanto, as receitas desceram 4% para os $1,04 mil milhdes, ainda que acima do consenso
de $0,98 mil milhdes. A empresa prevé EPS ajustado de $1,22 para o trimestre seguinte, abaixo
da projecdo dos analistas ($1,32) e vendas de $1,65 mil milndes (igualmente abaixo do consenso
de $1,75 mil milhdes).

A Valero, maior refinaria de petréleo dos EUA, ultrapassou o antecipado pelos analistas no 3°
trimestre, com o EPS ajustado nos $0,57 vs. consenso $0,43 . As vendas aumentaram 4,1% para
os 36,14 mil milhdes, excedendo os $35,35 mil milhdes esperados. A empresa estima investir
$2,85 mil milhdes em 2013 (Capex) e cerca de $3 mil milhdes em 2014.

A US Steel Corp., uma das principais fabricantes de ago nos EUA, apresentou perdas ajustadas
de $0,14 por agéo relativas ao 3° trimestre, bastante inferiores aos $0,43 negativos estimados
pelos analistas. Ja as receitas recuaram 11,2% em termos homoélogos, para os $4,13 mil milhges,
falhando os $4,34 mil milhdes aguardados.

A Pfizer, maior farmacéutica do mundo, divulgou resultados do 3° trimestre acima do previsto,
com o EPS ajustado nos $0,58 (vs. consenso $0,56). No entanto as receitas registaram uma
quebra homoéloga de 9,5% para os $12,64 mil milhdes, ficando aquém dos $12,70 mil milhdes
expetaveis. A empresa subiu o limite inferior do intervalo de previsdes anuais, estimando que
o EPS ajustado anual se situe nos $2,15-$2,20, com o ponto médio a ficar ligeiramente acima dos
$2,17 projetados pelos analistas. Em sentido inverso, reduziu o limite superior do intervalo
estimado para as receitas anuais, devendo situar-se nos $50,8 mil milhdes a $51,8 mil milhdes
(vs.$52,8 mil milhdes do limite dado anteriormente).

A Masco, empresa de cabines e torneiras para casas de banho e cozinhas, apresentou um
resultado operacional de $0,29 por agdo, o que pode ndo ser comparavel com os $0,25/agd0
antecipados pelos analistas. As vendas subiram 9% para os $2,15 mil milhdes, sendo melhores
que os $2,1 mil milhdes esperados.

A Aetna, terceira maior seguradora de saude dos EUA, subiu 4% nos lucros do terceiro trimestre,
com a compra da Coventry a impulsionar. O resultado liquido foi de $518,6 milhes ou $1,38 por
acédo, e o EPS Ajustado de $1,50 abaixo dos $1,53 estimados. As receitas subiram 46% para
$13,05 mil milhdes, acima dos $12,96 mil milhdes previstos.
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O indice de Confianga dos Consumidores na Zona Euro recuou em outubro, apés dez meses
consecutivos de recuperagdo (valor de leitura passou de -14,9 para -14,5). A confianga
econdmica aumentou mais que o esperado (indicador avangou de 96,9 para 97,8 vs. consenso
97,2) e o indice de confianga na Industria também melhorou mais que o previsto (de -6,6 para -
4.8 vs. -6,5, estimado). Por seu turno, o indicador de confianga Empresarial recuou de -0,19 para
-0,20 vs. consenso -0,19 e o de confianga nos Servigos de -3,2 para -3,7 vs. -2,8 estimado.

De acordo com o valor preliminar do PIB a economia espanhola expandiu-se 0,1% no 3° trimestre,
em relagdo ao periodo antecedente, contraindo 1,2% em termos homologos.

Sem surpresas, a Taxa de Desemprego na Alemanha permaneceu estavel nos 6,9% em outubro.

A Produgao Industrial no Japéo cresceu 1,5% em setembro, abaixo dos 1,8% esperados, com
variagdo homologa de 5,4% (vs. consenso 5,5%).

Segundo os dados do Conference Board, a Confianga dos Consumidores norte-americanos
voltou a recuar em outubro, e de forma mais acentuada que o esperado. O indicador passou de
80,2 para 71,2 (vs. consenso 75,0), o que representa a variagdo mensal mias negativa desde
agosto de 2011.

O indice de pregos de casas S&P CaseShiller das 20 principais cidades dos EUA registou uma
subida 12,82% em agosto face a igual periodo do ano anterior, acima do previsto (12,5%), sendo a
152 variagdo positiva e a 62 seguida superior a 10%. Em relagdo ao més antecedente verificou-se
um aumento de 0,93%.

Sem surpresas, os Stocks das Empresas norte-americanas aumentaram 0,3% em agosto.

O indice de Pregos no Produtor nos EUA recuou inesperadamente 0,1% em setembro face ao
més antecedentes (mercado antecipava subida de 0,2%), subindo apenas 0,3% em termos
homélogos (vs. 0,6% estimados). Excluindo as componentes de alimentag&o e energia registou-se
uma subida de 0,1% e 1,2% em termos mensais e homoélogos, respetivamente.

As Vendas a Retalho nos EUA recuaram 0,1% em setembro face a agosto, quando era esperada
uma estagnagdo. Excluindo as componentes Auto e G&s as vendas subiram 0,4%, abaixo do
previsto (0,5%).
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Resultados

. Dia do
Empresa 3 Trim. 2013 Investidor
Galp Energia * 14-10 AA
Porucel 21-10 DF
Media Capial 22-10 DF
Iberdrola 23-10 AA
BES 25-10 DF
Galp Energia 28-10 AA
Impresa 2810 OF
Alri 2310 DF
BFI A0-10 DF
EDP Renovaveis A0-10 AA
Cofina A0-10 DF
Jerénimo Maring 31-10 AA 28-11-2013
Indra 31-10 DF
EDP 31-10 DF
Semapa 01-11 OF
BCP 04-11 OF
REN 07-11 DOF
MNovabase 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
Sonae 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 Absrur; DF: Depoiz Fecho; n.a. - ndo dsponivel (2) ezperado
Fonie: Mib, Bloombeng, Reuers, ouras. *Resulizdos Operacionais
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DPA Data Daa
Empreza Bruio AG Pagamenio Ex-Div Cbs. Ano Anierior
Pagamenio  DPA Bruio
Caoriceira amorim 0,100 04-Abr-13 30-Abr-13 25-Abr-13  Aprovado - 0,000
Media Capital 0,134 20-Abr-13 mal-13 - Aprovado 18-04-12 0,060
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 09-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 25-05-12 0,020
Sonascom 0,120 24-Abr-13 22-Mai-13 17-Mai-13  Aprovado 24-05-12 0,070
EDP 0,185 05-Mai-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovado 16-08-12 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
Sonas 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
Poruce! 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-Jul-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-Juk-13 22-Jul-13  Aprovado 00-01-00 0,000
Galp Energia™ 0,144 - 18-3e-13 13-Set-13  Aprovado 0,120
Movabase™** 0500 25-3e-13 10-0u-13 07-0u-13 - Aprovado - 0,000
Tedefonica™ 0,350 30-Mai-13 06-Now-13 06-Nov-13  Aprovado - 0,000
Pariucel** 0,120 28-0u-13 08-Now-13 05-Nov-13  Aprovado - -
BCP == - 20-Mai-13 - - - - 0,000
BES 0,000 27-Mar-13 - - Aprovado - 0,000
BRI =** - 24-Abr-13 - - - - 0,000
Banif 0,000 - - - - - 0,000
ESFG 0,000 25-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 Capital 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
Redius 0,000 31-Mai-13 - - Aprovado - 0,000

na: Nao disponivel

Proposto: Anunciado pela empresa, a ser proposto § Assembleia Geral

Aprovado: Dividendo ja aprovado pela Assembieia Geral

Estimado: Estimado pelo Mib

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

* Empresa paga dividendos 2 vezes ao ano

Qs bancos que recormeram a apoio do Estado estdo restritos de pagar dividendos.
=+ Dividend'o Extraorainario
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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 bcp).

- O Millennium bep é regulado pela Comissdo de Mercado de Valores Mobiliarios.

Ll 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.

Ll Risco é 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 acdes das empresas por eles cobertas.

- O Millennium bcp pode ter relagdes 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 opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem e n&o véo 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 & recomendacéo.

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

] 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.

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.

Ll 0 Banco Millennium bep Investimento, S.A. (atualmente incorporado no Millennium bep) integrou o consércio, como "Co-
leader", da operagdo de aumento de capital do BES, realizada em Abril 2009.

. O Millennium bep integrou o consércio, como "Co-Manager", da operagdo de aumento de capital do BES, realizada em Maio
2012.

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

Ll Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium bep (%).
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 5%  77%  76%  77% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 9% 9% 10% 12% 4% 1% 7% 15% 4% 21% 1% 40% 6%
Reduzr 18%  14%  14% 4% 0% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 14% 0% 0% 4% ™% 1% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo 0% 0% 0% %  1M1% 14% M1M% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagéo 71% -46% 30% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 5954 5557 5822 5655 4698 5494 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

Prevencgdes (“Disclaimer”)

A informagéo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatérios, como mera
ferramenta auxiliar, ndo devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagao, nem
ainda substituir qualquer julgamento préprio dos seus destinatérios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes
que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de informagdes contidas neste relatdrio foi obtido junto de fontes consideradas
fidveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A..
Qualquer alteragao nas condigdes de mercado podera implicar alteragdes neste relatério. As opinides aqui expressas podem ser diferentes ou
contrérias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagado de diferentes critérios e hipoteses. Nao pode,
nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetdo informativo que
compde este relatorio, 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 utilizagao da informagé&o referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a revestir. A reprodugéo total ou
parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagdo prévia. Os dados relativos aos destinatarios que constam da nossa lista de
distribuigdo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.

Péagina 10 de 11




illennium

investment banking

INSTALACOES

Millennium investment banking
Av. José Malhoa, Lote 27 - 5

1099-010 Lisboa

Portugal

Telephone +351 21003 7811

Fax +351210037819/39

Equity Team
Luis Feria - Head of Equities

Equity Research +351 21 003 7820
Anténio Seladas, CFA - Head (Industrials and Small Caps)
Alexandra Delgado, CFA (Telecoms and IT)
Jo&o Flores (Media and Retail)
Vanda Mesquita (Banks, Utilities and Oil&Gas)
Ramiro Loureiro (Market Analysis)
Sonia Martins (Market Analysis)
Sénia Primo (Publishing)

Prime Brokerage +351 21 003 7855
Vitor Ameida

Equity Sales/Trading +351 21 003 7850
Paulo Cruz - Head

Gongalo Lima

Jorge Caldeira

Nuno Sousa

Paulo Santos

Pedro Ferreira Cruz

Pedro Gongalves

Pedro Lalanda

Equity Derivatives +351 21 003 7890
Maria Cardoso Baptista, CFA — Head
Ana Lagarelhos
Diogo Justino
Marco Barata



