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Foi uma semana negativa para as principais pracas europeias
e asiaticas, com Wall Street a conseguir fugir um pouco a
este movimento. Curiosamente € a aparente ambiguidade de
opinides entre os membros da Reserva Federal quanto a
subida dos juros nos EUA que esté a trazer incerteza aos
investidores e isso traduz-se em niveis de volatilidade mais
elevados. O facto de estarmos num més sem divulgagdo de
contas (earnings season inicia-se apenas em outubro)
também retira visibilidade, numa altura em que os analistas
apontam para que o 3° trimestre seja 0 quinto consecutivo de
quebra nos resultados das cotadas do S&P 500. Isto coloca
ainda mais presséao sobre as decisfes de politica monetaria
que a Fed vai anunciar a 21 de setembro, com impacto a
nivel cambial e portanto nos mercados internacionais.

Euro Stoxx 50 -3,9%, FTSE MIB -5,2%, FTSE -0,9%, CAC -
3,7%, DAX -2,8%, IBEX -4,4%; Dow Jones +0,2%; S&P 500
+0,5%, Nasdaq 100 +2,9%; Nikkei -2,6%, Hang Seng -3,2%,
Shangai Comp. -2,5%.

Perspetivas

Terca-feira, 20, antes da abertura nos mercados europeus,
teremos o indice de Precos no Produtor na Alemanha
(estimada queda homdloga de 1,6% em agosto), havendo
antes da abertura de Wall Street mais dados de imobiliario
nos EUA.

Quarta-feira, 21, a Balanca Comercial do Japao deve ser
passada para segundo plano pois 0 mercado estara
totalmente focado nas decisdes dos Bancos Centrais.
Primeiro com o Banco do Japdo a anunciar as suas decisbes
de politica monetaria. Depois pelas 19h os holofotes voltam-
se para a Fed, onde o tema "taxas de juro" serd determinante
nas Ultimas horas de Wall Street mas também no acordar das
congéneres europeias na manha seguinte. Espera-se que
deixe a taxa de juro inalterada nos 0,25%-0,50% e a
presidente Janet Yellen avancara ainda com projecfes
econdmicas.

Quinta-feira, 22, a Confianga Empresarial e Industrial em
Franca pode interferir com o indice CAC, mas daremos mais

enfoque a Balanca Comercial de Espanha, para captarmos o
ritmo das exportacdes no pais vizinho, mas também das
importacdes, pois aquele € um dos principais mercados de
exportacdo das empresas portuguesas. Nos EUA
apontariamos o Leading Index (espera-se manutencdo do
outlook econdmico) e os dados de Vendas de Casas Usadas
(devem ter aumentado sequencialmente 1,1% em agosto)
como os mais relevantes. A meio da tarde ha ainda o indice
de Confianca dos Consumidores na Zona Euro (antecipa-se
ligeira melhoria em setembro).

Sexta-feira, 23, sera determinante, pois os valores
preliminares de atividade na industria e servicos da Zona Euro
e o PMI Industria nos EUA certamente vao mexer com a
confianca dos investidores e que os pode levar a irem para o
fim de semana com os titulos em carteira, gerando pressao
compradora, ou a ndo quererem assumir riscos, gerando
pressao vendedora. Estamos a espera de uma ligeira
desaceleracdo no ritmo de crescimento da atividade
transformadora em setembro e de uma estagnagdo do mesmo
nos servicos. Nos EUA espera-se que a industria tenha
acelerado no ultimo més. Adicionalmente havera a revelagéo
do PIB de Franca, cujo valor final deve confirmar estagnacéo
econdmica.

Resultados

Europa
Dia 21 - Inditex.

EUA

Dia 20 - Carnival, Lennar, Adobe Systems, FedEx, KB Home;
Dia 21 - Bed Bath & Beyond, General Mills, Red Hat, Jabil
Circuit;

Dia 22 - Autozone;

Dia 23 - Cintas.

Divida Publica
Dia 20 - Espanha;
Dia 21 - Alemanha.

Saiba mais sobre os Principais Mercados Financeiros em Mercados, na area de Investimentos do site do Millennium bcp.

Fonte: Millennium investment banking

EMPRESAS E SETORES

O indice PSI20 desceu 4,7% para 4.476,56 pontos. A Pharol estd ha quatro semanas consecutivas em alta e nas Ultimas seis
acumula um ganho superior a 40%. A Corticeira Amorim (1,2% para € 8,448) também conseguiu escapar as quedas
generalizadas. Do lado das perdas a Mota-Engil (-14,1% para € 1,554) foi a mais castigada entre as cotadas, seguida da



Navigator (-12,1% para € 2,593). O BCP (-10,2% para € 0,0168) foi penalizado pelo rebalanceamento do indice Stoxx 600 ao
fecho da ultima sexta-feira, dia 16, uma vez que o Banco saiu da composicéo do indice generalista. A Galp (-9,7% para € 11,72)
foi condicionada pela correcao dos precos do petrdleo nos mercados internacionais (barril viu o seu preco recuar 1,8% na
negociacao em Londres, para $45,77), mas também pela venda de uma participacdo de 5% da Amorim Energia, que assim
passou a deter 33,34% da petrolifera. A Altri (-7,9% para € 3,079) esteve em queda algo expressiva pela segunda semana
consecutiva. Os precos da pasta e papel teimam em ndo mostrar sinais de inverséo da tendéncia de queda mais recente e

acabam por penalizar estas empresas do setor.

Pharol informa sobre acordo com Société Mondiale

- Companhia informou que a Bratel BV, a sua subsidiaria
integral, concluiu um acordo com a Société Mondiale sobre a
exigéncia da reunido geral extraordinaria de acionistas da Oi

Pharol multada pela SEC em € 1,1 milhdes

- Em causa esta uma acusacgéo de que a Portugal Telecom
SGPS ocultou a exposicdo ao GES. Os titulos do Espirito
Santo constituiram 82% dos investimentos de curto prazo da
Portugal Telecom.

a 8 de setembro de 2016. Como resultado deste acordo,
todas as reivindica¢fes judiciais relacionados com essas
reunides sao extintas.

- Multa ser& paga pela Pharol.

BCP informa sobre analise da proposta de investimento recebida da Fosun

Através de comunicado a CMVM, o BCP informou que o
Conselho de Administracdo apreciou positivamente o
interesse demonstrado pela Fosun e debateu as linhas gerais
do que poderdo vir a ser os termos do investimento, tendo
solicitado a Comisséo Executiva que aprofunde as
negociacdes e que, logo que sejam esclarecidos os

aspetos relativos as condicdes precedentes ja identificadas no
comunicado do Banco datado de 30 de julho, solicite a
imediata convocacéo de nova reunido do Conselho de
Administracdo, a qual devera ocorrer sempre antes do final do
corrente més de setembro.

BCP foi um dos que deixou o Stoxx 600 a 16 de setembro

- Mexida gerou mais volatilidade no titulo durante a ultima
sexta-feira, em especial junto ao fecho de mercado, mas que
tende a normalizar

- Outras saidas: Thomas Cook, Grupo Unipol, Banca Monte
Dei Paschi di Siena, Kuka AG, Alpha Bank, OTE e Eurobank
Ergasias

- Entradas: Dong Energy, Paysafe Group, H.Lundbeck,
Schaeffler AG, Centamin, Moncler, IMCD e
Lundbergforetagen

BCP: Sabadell vé avanco da Fosun como "positivo"

- Noticia é avancada pelo Jornal de Negécios

- Sabadell tem 5,07% do banco liderado por Nuno Amado



BPI: Holding Violas Ferreira da aval a OPA do CaixaBank

- Tiago Violas assumiu ter feito de tudo para se opor a - Apela ao entendimento entre todos para que 0 processo
proposta do banco espanhol avance

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Em resultado da sua politica de identificacdo e gestdo de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo elabora recomendagfes
de investimento sobre o titulo BCP e que se destinem a canais de distribuicdo ou ao publico. Assim sendo, apresentamos abaixo,
algumas recomendacdes provenientes de Entidades Externas, sobre a acdo BCP:

Analyst / Broker Data Recomendagao Price Target (€)
JP Morgan 08-08-2016 Neutral 0,02
Haitong 13-07-2016 Neutral 0,02
KBW 07-07-2016 Underperform 0,02
Goldman Sachs 28-06-2016 Neutral 0,02
Autonomous 26-06-2016 Underperform 0,02
SocGen 02-06-2016 Hold 0,03
Axia 03-03-2016 Buy 0,08
Fidentiis 09-12-2015 Under Review -
Caixa Bl 30-11-2015 Buy 0,10
Santander 20-07-2015 Hold 0,08

Fonte: Millennium investment banking
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ESTA SEMANA

Ser investidor na atualidade é dificil e
muito ingrato! Mas faremos o melhor.

O mercado de acdes dos EUA esta em ligeira
recuperac¢do, depois das recentes quedas, encontrando-se
2,2% abaixo do seu "all-time high". Os demais mercados
de acbes ndo revelaram a mesma resiliéncia, tendo
registado mais uma semana de perdas na ordem de 2-3%.

Apesar do consenso de que 0s mercados estado
excessivamente otimistas e sobrevalorizados, para os
investidores comuns ndo existem grandes opgdes. Ou
continuam investidos ou sofrem uma potencial perda de
poder de compra...

Os bancos centrais com as suas politicas monetérias
expansivas na prética tém vindo a empurrar 0s
investidores para a procura de rendimento, ou "yield",
apesar da permanente preocupac¢ao com potenciais

As obrigacfes de empresas: tiveram retornos negativos,
impactados principalmente pelo alargamento de spreads
de crédito observado nos segmento Investment Grade e
High Yield. As obrigacfes de mercados emergentes em
USD cairam devido igualmente a um alargamento de
spreads na ordem de 17 p.b..

Commodities: os pregos voltaram a cair -0,7%,
abrandando a queda face a semana anterior, em especial
0s precos da energia nos EUA que cairam cerca de 6,2%.

Moedas: O Euro perdeu terreno na semana para o lene,
Yuan e Délar, mas registou novos ganhos face a Libra. As
moedas dos Mercados Emergentes evidenciaram um
comportamento heterogéneo, com ganhos nas moedas da
América do Sul (excecao feita ao Peso Colombiano) e
Leste Europeu, e perdas no México e varios paises da
Asia-Pacifico.

AS SOLUCOES DE INVESTIMENTO

perdas de capital.

Em face das expectativas dos mercados financeiros para o
préximo trimestre, os Clientes podem adotar as seguintes
estratégias de investimento, de acordo com o seu perfil de risco:

Atualmente, apesar de desconfiados, os Clientes
continuam "investidos"”, ou seja, estdo "conscientes” de
gue isto pode acabar mal, mas ninguém esta disposto a

arriscar e estar completamente fora de mercado enquanto 1. Para Clientes muito conservadores, o refugio nos produtos

este tem vindo a subir, a subir e a subir... E comum
ouvirmos o comentario "apesar de estar pessimista
continuo investido"; este é o contexto dos mercados em
gue vivemos hoje.

E essencial participar. Aumentando e reduzindo exposi¢&o
a medida que o risco € maior. E ndo existe risco maior do
que comprar ativos sobrevalorizados. Mas nunca teremos
a certeza desta decisédo e ha que esquecer "o que nao se
fez"! O que importa é o que se vai fazer daqui para a
frente.

Os mercados financeiros

Na ultima semana os mercados financeiros e de capitais
caracterizaram-se por:

e Acdes nos mercados mundiais baixaram -0,25%
em euros, atendendo as preocupacdes com a
subida de taxas pela FED, setor bancario e baixos
precos da energia.

Destacou-se o mercado norte-americano com um
pequeno ganho de 0,5%, muito beneficiado pelo
setor tecnoldgico, face a desempenhos negativos na
generalidade dos outros principais mercados. Dentro
da Europa, Suica e Reino Unido apesar de

de Tesouraria \ liquidez pode revelar-se a solugédo de
investimento mais adequada, havendo que aceitar perda
de poder de compra em horizontes de investimento
diversos do curto prazo.

. Para os Clientes que pretendem preservar o capital, mas a

6 meses querem uma melhoria de rendibilidade, com um
ligeiro aumento de volatilidade, devem optar pelos fundos
de obrigagfes de baixo risco.

. Para os Clientes que aceitam um ligeiro aumento de risco

dos seus investimentos, para conseguirem uma melhoria
de rendibilidade do seu patriménio, os produtos multi-
ativos, incluindo os PPR’s, revelaram-se boas alternativas,
porque sao solucdes de investimento de médio prazo
defensivas e capazes de dissiparem os principais riscos
dos mercados financeiros e atenuarem eventuais perdas
de rendibilidade provocados pelas altas volatilidades dos
mercados financeiros.



registarem perdas na ordem de 1% e 1,6%,
evidenciam um desempenho superior a Zona Euro (-
3,3%). Japao e Mercados Emergentes registam
perdas alinhadas e na ordem de -2,6%.

* Obrigacdes do Governo: o retorno foi
marginalmente positivo na Alemanha e Jap&o, com
as taxas a corrigirem da sua recente subida, mas
negativo nos EUA, Reino Unido, Franca e ltalia. A
curva de rendimentos nos EUA continuou a ganhar
inclinacdo, uma vez que dados econémicos
desfavoraveis levaram a uma revisdo em baixa da
probabilidade de subida das taxas diretoras, mas
persiste a preocupacdo do mercado com uma
potencial reducdo ou mesmo fim das compras por
parte do BCE e Bank Of Japan.

mlg|al

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade risco
1° BlackRock World Gold Fund E2 78,83% 7
2° BlackRock World Gold Fund E2 EUR 78,42% 7
3° BNY Mellon Brazil Equity Fund Euro A 39,12% 7
4° BNY Mellon Brazil Equity Fund USD A 38,78% 7
5° Schroder International Selection Fund Greater China A EUR 20,99% 6

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 12/09/2016 A 16/09/2016

Fundos
1° UBS (LUX) SF Balanced (EUR)
2° IMGA Poupanca PPR
3° IMGA Prestige Moderado
4°  Fidelity Global Consumer Industries A
5° UBS (LUX) SF Fixed Income (EUR)

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 16/09/2016 e a data inicial a mesma um ano antes. As rendibilidades divulgadas representam dados



passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participagdo pode aumentar ou diminuir em funcdo do nivel de risco que varia entre
1 (risco minimo) e 7 (risco maximo). As rendibilidades indicadas apenas seriam obtidas caso o investimento fosse efetuado durante a totalidade do periodo em referéncia.

O investimento em fundos nédo dispensa a consulta das Informag8es Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das Condicdes Particulares de Distribuicdo (quando
aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

RANKING DE CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis Os menos rentaveis

Prata 25,8% Banca -33,6%
Ouro 16,5% WIG20 -20,5%
NASDAQ 100 9,9% Trigo -17,4%
DOW JONES 8,3% Telecomunicac¢bes -15,1%
FOOTSIE 7,7% IBEX35 -13,5%

TOP 5 NEGOCIAGAO
SEMANA DE 12/09/2016 A 16/09/2016

Certificados

1° S&P 500

2° EURO STOXX 50
3° DAX

4° DOW JONES

5° NIKKEI
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DECLARAGCOES ("DISCLOSURES")
DIVULGAGAO DE RECOMENDAGOES DE INVESTIMENTO

1. O Millennium bcp procede a divulgacao de relatérios de analise financeira ou qualquer outra informacao em que se formule, direta ou indiretamente, uma
recomendagado ou sugestdo de investimento ou desinvestimento sobre um emitente de valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros e que se destinem a
canais de distribuicdo ou ao publico ("recomendagdes de investimento"). As recomendagdes de investimento divulgadas pelo Millennium bcp séo elaboradas e
previamente publicadas pelas entidades referidas em 3.

2. O Millennium bcp, tem por norma, ndo efetuar qualquer alteracéo substancial as recomendagdes de investimento elaboradas pela(s) entidade(s) referida(s) em 3.
Caso o Millennium bcp, por qualquer circunstancia, proceda a sua alteragdo, designadamente através de retificagdo ao sentido original da recomendacao de
investimento, efetuara referéncia ao facto e cumprira com todos os deveres de informagao expressos na legislagdo em vigor em Portugal, nomeadamente as
disposi¢es do Codigo dos Valores Mobiliarios relacionadas com recomendacdes de investimento.

3. A informagéo divulgada pelo Millennium bcp relacionada com recomendacdes de investimento e desde que sejam elaboradas pela(s) entidade(s) abaixo indicadas,
séo publicadas na Newsletter de Investimentos. A Newsletter de Investimentos, é efetuada e remetida com periodicidade semanal via e-mail para os Clientes do site
do Millennium bcp selecionados. Todas as recomendacdes aqui apresentadas encontram-se devidamente identificadas pela Entidade responséavel da sua divulgagéo
- IM Gestéo de Ativos - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A., Blackrock Merrill Lynch Investment Managers, Fidelity International, JPMorgan Fleming
Asset Management, Schroder Investment Management Limited, MoneyLab.

ELABORACAO DE RECOMENDACOES DE INVESTIMENTO

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

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

6. 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.

7. Em termos gerais, o periodo de avaliagéo incluido neste relatério, € o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.
8. Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).
9. Habitualmente, atualizamos as nossas valorizagGes entre 3 e 9 meses.

10. O Millennium BCP proibe os seus analistas e os membros dos respetivos agregados familiares ou situagdes legalmente equiparadas de deterem acdes das
empresas por eles cobertas.

11. O Millennium BCP pode ter relagées comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.
12. O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servicos de banca de investimento prestados as empresas mencionadas neste relatério.

13. As opiniGes expressas acima, refletem opinifes pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vao receber nenhuma compensacgéo por fornecerem uma
recomendacao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e o0 analista, relativamente a recomendacéao.

14. Os analistas do Millennium BCP nao participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagao e/ou colocagdo de ofertas publicas de titulos
emitidos pela empresa que é alvo da recomendagéo, exceto quando divulgado no relatorio.

15. A remuneragado dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da banca de investimento.
16. O grupo BCP detém mais de 2% da EDP.

17. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente a 82 fase do processo de privatizacao.

18. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagao.

19. Um membro do Conselho de Administragdo e da Comissédo Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisdo da empresa EDP -
Energias de Portugal, S.A..

20. Millennium BCP 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 publica de aquisicéo das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).
21. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consoércio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em dezembro 2013.

22. O Conselho de Administragdo da Mota-Engil escolheu o BCP como "Joint-Bookrunner" relativamente a operacéo de oferta de 34 300 000 agdes ordinarias da
Mota-Engil através de um "accelerated book building" de acordo com o antncio divulgado no dia 25 de fevereiro de 2014.

23. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader” para integrar o consoércio da Oferta Publica Inicial do ES Salde, realizada em fevereiro 2014.

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

25. 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.

26. O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como "Joint Bookrunner" na Oferta
Preferencial e como Co-Lead Manager na Oferta Institucional da Mota-Engil &frica.

27. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consoércio da Oferta Publica de Venda da REN realizada em junho de 2014.

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

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

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

31. O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como "Coordenador Global" da oferta
publica de subscrigdo de acdes Sonae Industria a realizar em novembro de 2014.

32. Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)

Recomendagao jul-16  jun-16 mar16 dez-15 jun-15 dez-14 dez-13 der12 der-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 0% 0% 0% 0% 55% T/ 68% 7T9% G63% O54% 41% 3™ I0% 63%
Manfer 0% 0% 0% 0% 0% 0% 23% 12% 1% 7% 15% 4% 2% 11% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0% 18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% T% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom/SobRewsBo  100% 100% 100% 100% 100% 100% 0% 4%  14%  11% 1%  42% 18%  16% 20% 25%
Vanagao 66% -113% 55% -43% 157% -268% 160% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
P51 20 4748 4454 5021 5313 5552 4798 6559 5655 5494 788 8464 6341 13019 11188 8619 7600

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

Prevencdes ("Disclaimer")

A informagao 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 agdo ou omissao, nem sustentar qualquer operagdo, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiguem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informacgGes contidas neste relatério foi obtido junto de fontes consideradas fiaveis, 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 alteracdes neste relatorio. As opinides aqui
expressas podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizacéo de diferentes critérios e hipéteses.
N&o pode, nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetido 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 deciséo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade
por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizag&o da informacéao referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducéo total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagéo 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.

Este e-mail é apenas informativo, por favor ndo responda para este endereco. Para obter esclarecimentos adicionais, sobre este ou qualquer outro assunto, ou
efetuar sugestdes, e para que o possamos servir melhor e mais eficazmente, sugerimos que visite o site do Millennium bcp ou ligue para o nimero de telefone 707
50 24 24.

Se ligar para 707 50 24 24 a partir da rede fixa tera um custo maximo de 0.10 € por minuto; se optar por nos ligar a partir da rede mével o custo maximo por minuto
serd de 0.25 €. A estes valores acresce o respetivo IVA.

Estes e-mails ndo permitem o acesso direto ao site do Millennium bcp, ndo incluem atalhos (links)*, nem sao utilizados para |lhe solicitar quaisquer



elementos identificativos, nomeadamente cddigos de acesso. Se receber um e-mail, aparentemente com origem no Millennium bcp, que ndo esteja de
acordo com esta informagao, ndo responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: informacoes . clientes @ millenniumbcp .pt

Se nédo pretende receber este tipo de informacéo via e-mail ou se pretende alterar o seu endereco eletronico, aceda ao Homebanking no site do Millennium bcp e,
no menu "area M", selecione a opcéo "Criar / Alterar endereco de e-mail".

Banco Comercial Portugués, S.A., Sociedade Aberta com Sede na Praga D. Jodo |, 28, Porto, o Capital Social de 4.094.235.361,88 Euros, matriculada na
Conservatoria do Registo Comercial do Porto sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 501 525 882.

* Alguns servicos de e-mail assumem, automaticamente, links em certas palavras, sem qualquer responsabilidade por parte do Millennium bcp.



