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Fecho dos Mercados

Portugal. O PSI20 subiu ontem 1,6% para os 5187 pontos, com 11 titulos em alta. O volume foi
normal, transacionando-se 238,3 milhdes de acles, correspondentes a € 101,9 milhdes (16%
abaixo da média de trés meses). Pela positiva destacou-se a Jerénimo Martins, a subir 4,5% para
os € 8,495, liderando os ganhos percentuais, seguida da Galp Energia (+3,6% para os € 9,807) e
do BCP (+3,4% para os € 0,0818). A EDP valorizou 1% para os € 3,342. A Impresa liderou as
perdas percentuais (-3,1% para os € 0,95), seguida da Teixeira Duarte (-2,3% para os € 0,781) e
da Mota Engil (-1,7% para os € 3,173).

Europa. A generalidade das pracas europeias encerrou a sessdo de terca-feira em alta, sendo a
principal excecdo o DAX. As valorizacBes asiaticas trouxeram animo aos investidores, que se
prolongou ao longo de toda a sessdo. Por c4, os pesos pesados Jerénimo Martins, Galp Energia,
BCP e EDP puxaram pelo principal indice nacional. O indice Stoxx 600 avangou 0,5% (347,37), 0
DAX perdeu 0,3% (9934,08), o CAC subiu 0,3% (4388,3), o0 FTSE acumulou 1,3% (6742,10) e 0
IBEX valorizou 0,7% (10749,2). Os setores que maiores valorizacbes apresentaram foram
Energético (+3,17%), Bancario (+1,08%) e Recursos Naturais (+0,97%). Pelo contrario, os setores
que mais cairam foram Tecnoldgico (-0,38%), Automovel (-0,3%) e Quimico (-0,27%).

EUA. Dow Jones +0,6% (17879,55), S&P 500 +0,6% (2066,55), Nasdaq 100 +0,4% (4305,962). Os
setores que encerraram positivos foram: Energy (+1,33%), Health Care (+1,1%), Financials
(+0,98%), Industrials (+0,78%), Utilities (+0,69%), Materials (+0,57%), Consumer Staples
(+0,37%), Consumer Discretionary (+0,36%) e Info Technology (+0,26%). O Unico setor que
terminou negativo foi: Telecom Services (-1,8%). O volume da NYSE situou-se nos 751 milhdes,
3% acima da média dos Ultimos trés meses (727 milhdes).

Asia (hoje): Nikkei (+0,32%); Hang Seng (-0,95%); Shangai Comp. (+0,58%)

|

Hot Stock ‘

Novas acdes da Sonae Inddstria chegaram hoje a bolsa

Chegaram hoje a bolsa as 11.210.757.417 novas agdes emitidas a € 0,01 no a&mbito do aumento
de capital de cerca de € 112,1 milhGes da Sonae IndUstria (cap. € 99,9 milhdes, -23,5% para 0s €
0,0088). A regular transacgdo das referidas acdes inicia-se, assim, um dia antes do previsto.

Portugal

Galp assegura financiamento para construcdo de parques eélicos

A Galp Energia (cap. € 8,1 mil milhdes, -0,02% para os € 9,805) comunicou a CMVM que, “através
da empresa participada Ventinveste, e no ambito do projeto edlico ja existente, foi estabelecido um
conjunto de acordos com fornecedores e entidades financeiras para a constru¢do de quatro
parques edlicos com uma capacidade instalada global de 171,6 MW, que resultam da fase B do
concurso anteriormente realizado pelo Estado Portugués.”

“O projeto, denominado Ancora, sera desenvolvido no ambito de uma parceria entre a Ventinveste
e a Ferrostaal, e serd financiado em regime de project finance. O montante de financiamento, de €
175 milhdes, foi assegurado junto de um sindicato bancario formado pelo BPI, o ING e o
Santander.”

“A construcdo dos parques eolicos inicia-se em dezembro de 2014, prevendo-se que seja concluida
faseadamente até finais de 2016. Esta operacdo foi autorizada pelo Governo portugués, permitindo
concretizar uma parte substancial da capacidade instalada atribuida a Ventinveste.”

“A Ventinveste, detida conjuntamente pela Galp Energia e pela Martifer, controla em 50% o projeto
Ancora.”
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REN assina acordo de principio sobre novo Acordo Coletivo de Trabalho

A REN (cap. € 1,4 mil milhges, +0,8% para os € 2,531) comunicou a CMVM que concluiu o
processo negocial com a assinatura de um acordo de principio sobre um novo Acordo Coletivo de
Trabalho (ACT), que abrangeréa diversas empresas do Grupo REN.

“O novo acordo visa a criacdo de um sistema de relagdes coletivas de trabalho, aplicavel aos
trabalhadores das Empresas do Grupo, aumentando a equidade interna e propiciando mais
eficiéncia na gestdo dos recursos humanos, o ajustamento de préaticas a atual realidade do Grupo
REN em matéria de organizacdo do trabalho, de remuneracdo, de beneficios sociais e de
seguranca e saude no trabalho e a adequagéo do contetddo do ACT ao novo enquadramento legal
em matérias laborais.”

“Este novo modelo de relagBes coletivas de trabalho contribuird para assegurar uma relagdo sélida
e sustentavel entre as empresas e 0s seus trabalhadores.”

*cap- capitalizag&o bolsista

Europa ‘ ‘

Perdas da Salzgitter em gasoduto russo cobertas por seguradora

A Salzgitter (cap. € 1,5 mil milhdes, +4,2% para os € 25,295) informou que a seguradora Euler
Hermes ira cobrir a maioria das perdas decorrentes da descontinuagdo do projeto do gasoduto
South Stream que iria ligar a Rissia a Europa. Recorde-se que ontem, o presidente russo, Viadimir
Putin, anunciou o fim do projeto avaliado em $ 50 mil milhdes que iria chegar a Bulgaria, Sérvia e
Hungria através do Mar Negro. Naquele que € a maior baixa desde que se iniciou a tensdo entre a
Russia e o Ocidente, Putin informou que, ao invés do gasoduto para a Europa, sera antes criado
um entreposto comercial na Turquia.

Maiores acionistas da ISS reduzem participacéo

O Goldman Sachs Capital Partners e o EQT Partners venderam Kr 4,05 mil milhdes (cerca de $
674 milhdes) em acles da ISS (cap. Kr 30,7 mil milhdes, -2,2% para os Kr 165,4). Os dois fundos
venderam 25 milhBes de a¢Bes a Kr 162 cada numa colocagdo acelerada, feita pelos bancos
Barclays, Dankse e Goldman Sachs, passando agora a deter ainda 19,3% da empresa
dinamarquesa de limpeza e catering.

BPCE reduz participagdo na Nexity

O grupo bancério francés BPCE informou ter alienado 2,2 milhdes de a¢des da imobiliaria francesa
Nexity (cap. € 1,6 mil milhdes, -3,2% para os € 30,005), representativas de cerca de 4% do seu
capital social, a € 29,7 cada. A participacdo do BPCE na imobilidria é assim reduzida para 36,5%,
sendo que esta agora num periodo de lock-up de 6 meses.

Sage revela resultados anuais e reitera guidance para 2015

O grupo Sage (cap. £ 4,5 mil milhGes, +3,5% para os £ 4,172), um dos principais fabricantes de
software do Reino Unido, reportou um aumento de 4,9% nas receitas organicas anuais, atingindo
os £ 1,31 mil milhdes. Em termos operacionais, o EBITDA situou-se nos £ 360 milhdes,
ligeiramente abaixo dos £ 362,5 milhdes antecipados pelos analistas., com o EPS a vir nos £
0,2269, praticamente em linha com o esperado (£ 0,225). A empresa aumentou o dividendo anual
em 7% para £ 0,1212 por a¢do e reiterou estar no caminho para atingir o target de crescimento de
receitas organicas de 6% e de margem operacional nos 28% no ano fiscal de 2015.
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Aviva procura novas aquisi¢ées, diz Financial Times

A Aviva (cap. £ 15 mil milhdes, +1,4% para os £ 5,07), uma das principais seguradoras britanicas,
que ontem confirmou a aquisicdo da concorrente Friends por cerca de £ 5,6 mil milhdes, podera
estar a procurar uma compra ainda maior, noticia o Financial Times.

Sueca TeliaSonera e norueguesa Telenor combinam neg6cio na Dinamarca

A telecom sueca TeliaSonera (cap. Sk 229,5 mil milhdes, +1,4% para os Sk 53) chegou a acordo
para combinar o seu negocio na Dinamarca com a norueguesa Telenor (cap. kr 229,9 mil milhges,
+1,9% para os kr 153,1). A parceria visa reunir o investimento em rede para responder ao aumento
da procura de servigos de transmissao de video (video streaming) e navegacdo na internet. Cada
empresa vai deter 50% da joint-venture e a nova empresa tera cerca de 40% do mercado
dinamarqués, com 3,5 milhdes de subscritores moveis e vendas anuais acima dos Kr 9 mil milhdes
(cerca de $ 1,5 mil milhdes). A transacéo carece de aprovacdo por parte do regulador europeu,
conforme referiram as empresas.

Acionistas da Just Eat vende participacdo de 8%

Acionistas detentores de cerca de 14,5% da Just Eat (cap. £ 1,8 mil milnhdes, -8,6% para os £
3,099) irdo alienar cerca de 8% do capital social da empresa, sendo a oferta entre os £ 3,2 e 0s £
3,3, 0 que representa um desconto de 5,7% e 2,7%, respetivamente, face ao preco de fecho de
ontem. A noticia é dada pela Bloomberg que cita duas fontes com conhecimento no caso. O
negocio envolve um periodo de lock-up de 90 dias e estd a ser liderado pelo JPMorgan e pelo
Goldman Sachs. Recorde-se que em meados de novembro outros dois acionistas reduziram a sua
participacdo numa operacdo semelhante.

*cap- capitalizaiéo bolsista

GE quer vender a sua unidade polaca Bank BPH

A General Electric (cap. $ 260,7 mil milhes) ira tentar a venda da sua unidade bancéaria na
Polénia, o Bank BPH (cap. 3,4 mil milhdes de zlotys, -0,8% para os 44,19 zlotys), informou a porta-
voz da empresa norte-americana, Susan Bishop. A motivar esta decisdo poderd estar o maior
controlo por parte do supervisor polaco que avisou o conglomerado de que o banco devera
continuar sobre medidas restritivas até junho de 2016. No comunicado emitido pela KNF é dito que
o BPH tem de entregar proje¢des financeiras e planos operacionais até esta data. Recorde-se que
ja em outubro a GE notificou os reguladores de que tinha contratado bancos de investimento para
considerar as opgdes estratégicas para a sua participacao de 89% no BPH, avaliada em cerca de $
906 milhdes. Paralelamente a venda, a GE ira alienar perto de 1,5 milhdes de aces (cerca de 2%
de participacdo) para aumentar o free-float.

Vale pondera IPO da unidade de metais comuns e corte de investimento em 2015

A mineira brasileira Vale (ADR, $ 41,4 mil milhdes) esta a ponderar fazer um spin-off da sua divisdo
de metais comuns. A inten¢do serd angariar dinheiro vendendo na operag¢do uma participacéo
minoritaria da unidade que a Vale diz vender até $ 35 mil milhdes. Numa apresentacdo a
investidores em Nova lorque, o CEO, Murilo Ferreira, disse que esta hipétese apenas se
concretizaria se a empresa recebesse um pre¢o justo. Paralelamente, a empresa informou que
planeia investir $ 10,2 mil milhdes no préximo ano, o que representa uma queda de 26% face a
2014 e para valores minimos dos ultimos 6 anos.
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Apple inicia hoje processo em que enfrenta multas superiores a $ 1.000 milhdes

As declaracdes de abertura do processo em que Apple enfrenta acusacfes de violar regras da
concorréncia inicia-se hoje num tribunal federal em Oakland, Califérnia. A acusagdo imputa a
fabricante do iPhone de violar regras da concorréncia em 2006 numa atualizacdo do iTunes e
procura ser ressarcida em $ 350 milhdes por perdas e danos. De acordo com as leis da
concorréncia norte-americanas a multa a aplicar seria automaticamente triplicada para valores
acima dos mil milhdes de délares. A empresa defende-se dizendo que o update do software
continha apenas melhorias de produto genuinas e por isso ndo deve ser considerado anti-
competitivo.

Fiat Chrysler — vendas crescem mais que o previsto em novembro

A Fiat Chrysler revelou um aumento de 20,1% nas vendas de automdveis nos EUA em novembro,
ritmo superior ao apontando pelos analistas (15,9%). As vendas de carros cresceram 26%,
enquanto as de camides subiram 18%.

Priceline continua interessada em aquisi¢fes

Mesmo apds de ter feito a sua maior aquisicdo de sempre no verdo passado, o CEO da Priceline,
Darren Hutson, diz que ainda estd disponivel a considerar compras adicionais. Para além da
aquisicdo da OpenTable por $ 2,6 mil milhGes, a empresa tem se expandido sobretudo em sites de
viagens como o booking.com e o kayak.com. Ainda assim, o executivo disse que a empresa ndo é
“um comprador em série”, pelo que sera seletivo em todos 0s negdcios em que se envolvera.

Otsuka oferece $ 3,54 mil milhdes pela Avanir

A Otsuka Holdings concordou em adquirir a farmacéutica norte-americana Avanir Pharmaceuticals
por cerca de $ 3,54 mil milhes, de forma a expandir-se para a area de tratamento de problemas
neuroldgicos. A empresa japonesa ird pagar $ 1 7 por acdo da Avanir, 0 que representa um prémio
de $ 2, cerca de 13%, face ao prego de fecho de ontem. A Otsuka passard a ter acesso as
solugdes de tratamento da Avanir para doengas como Alzheimer, Parkinson e enxaquecas.

Royal Caribbean Cruises substitui Bemis no S&P 500

A empresa de cruzeiros Royal Caribbean Cruises vai substituir a Bemis, empresa de fabrico de
embalagens, no indice S&P 500. Por sua vez a Bemis vai ocupar o lugar da Concur Technologies
no S&PMidCap400. De notar que a SAP tem em curso um acordo alcancado em setembro para a
aquisicdo da Concur Technologies, pagando $ 8,3 mil milhdes pela desenvolvedora de programas
de administracdo de despesas e viagens, aguardando a aprovacao final do regulador.

Corning compra fibra 6tica da Samsung electronics

De acordo com um porta-voz da empresa, a Samsung Electronics vai vender o seu negécio de fibra
6tica a Corning, fabricante norte-americana de painéis de vidro. A venda inclui fabricas da
Samsung na China e na Coreia do Sul. No entanto, a fonte ndo adianta mais detalhes do negdcio.

Recall de todos os veiculos com componentes Takata nos EUA

A empresa de componentes para automdveis Takata prepara-se para fazer recall de todos os
veiculos nos EUA com produtos seus, apés receber um ultimato por parte da NHTSA
(Administracdo Nacional para o Trafego e Seguranca Rodoviaria). Um primeiro recall a nivel
regional envolveu até agora cerca de 4,1 milhdes de carros da marca Honda, o maior cliente da
empresa. Este recall envolve também veiculos da Toyota, da Mazda, da BMW, da Nissan e da
General Motors.
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Cypress Semicondutor funde-se com Spansion

A Cypress Semicondutor esta a adquirir a Spansion por cerca de $ 1,6 mil milhdes, a ser pago em
acdes. A empresa resultante da fusdo, que terd capacidade para gerar mais de $ 2 mil milhdes de
receitas anuais, sera detida de forma aproximadamente igualitaria pelas duas empresas. O negécio
cria uma empresa de semicondutores que poderd ser o maior fornecedor de certos tipos de chips
para sistemas integrados.

Outros ‘

As Vendas a Retalho na Zona Euro cresceram 1,4% em termos homélogos no més de outubro, a
um ritmo inferior ao previsto (+1,6%). Em termos sequenciais registou-se uma expanséo de 0,4,
menos expressiva que o esperado (+0,5%).

De acordo com o valor final do PMI Servicos da Zona Euro, a atividade terciaria na Zona Euro
abrandou mais que o esperado o seu ritmo de crescimento em novembro. O valor de leitura desceu
de 52,3 para 51,1, quando se aguardava um recuo para 0s 51,3. O crescimento terciario na
Alemanha desacelerou em linha com o previsto (leitura passou de 54,4 para 52,1). Em Franca o
ritmo de contragdo agravou-se inesperadamente, com o registo a cair de 48,3 para 47,9, quando se
esperava uma subida para os 48,8. Espanha abrandou de forma expressiva o ritmo de
crescimento, caindo o indicador de 55,9 para os 52,7, quando se esperava 55,2. Ja Italia acelerou
inesperadamente a expansdo (de 50,8 para 51,3), quando se estimava uma desaceleracdo para 0s
50,2. Irlanda continua a mostrar robustez nos servi¢os, tendo no Gltimo més havido o ganho ligeiro
de momentum no crescimento (valor a subir de 61,5 para 6,5).

De acordo com o indicador PMI Servi¢os do Reino Unido, medido pela Markit, a atividade terciaria
britnica acelerou bem acima do esperado o ritmo de expansdo em outubro. O valor de leitura
subiu dos 56,2 para 0s 58,6 (vs. consenso 56,5).

De acordo com o indicador oficial PMI servicos, a atividade terciaria da China acelerou
ligeiramente o ritmo de expansdo em novembro, tendo o indicador subido de 53,8 para 53,9. Para o
mesmo apontou o indicador medido pelo HSBC (subida de 52,9 para 53).

De acordo com o indicador PMI servigos, a atividade terciaria no Japao regressou a expansao em
novembro, com o indicador a subir de 48,7 para 0s 50,6.

A Producdo Industrial no Brasil experimentou uma contracdo homologa de 3,6% em outubro,
mais agravada que o estimado (quebra de 3%). Em termos mensais registou-se uma estagnacao,
quando os analistas apontavam para um crescimento de 0,3%.
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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 os membros dos respetivos agregados familiares ou situagdes 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 servigos de banca de investimento prestados as empresas
mencionadas neste relatdrio.

10) As opinibes expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem véao receber nenhuma
compensagao por fornecerem uma recomendagéo especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). No existiu ou existe qualquer acordo
entre a empresa e o analista, relativamente a recomendacéo. Este relatério ndo tem qualquer destinatario especifico.

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

ofertas publicas de titulos emitidos pela empresa que € alvo da recomendagéo, exceto quando divulgado no relatério.

) A remuneracgdo 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 privatizag&o.
) Um membro do Conselho de Administracéo e da Comissédo Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisdo

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

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

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

19) O Conselho de Administragéo 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 anlncio 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 agdes, lancada pela José de Mello SA, através de
um accelerated bookbuilding, relativo a alienagdo 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 emissdo de obrigacdes 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) 0 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 concessédo de uma linha de
crédito no montante de €3.150.000.000 que foi dada & EDP - Energias de Portugal (junho 2014).

26) O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emisséo 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) Recomendac®es s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)

Recomendacéo Nov-14 out-14 set-14  jun-14 mar-14 dez-13 set-13 jun-13 dez-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 62% 50% 25% 55% 59% 7% 7% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 0% 0% 10% 32% 13% 23% 9% 9% 12% 11% 7% 15% 4% 27% 11% 40% 6%
Reduzr 0% 0% 10% 0% 33% 18% 18% 14% 4% 0% 0% % 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 19% 18% 29% 5% 14% 0% 4% % 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo  100%  100% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 4% 14% 11% 11% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagéo -09% -90% -156% -106% 160% 102% 71% -17% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 5176 5222 5741 6802 7608 6559 5954 5557 5655 5494 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.

Prevencdes (“Disclaimer”)

A informagéo 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 omissdo, nem sustentar qualquer operagdo, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio
dos seus destinatérios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissées 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 condicdes de mercado poderad implicar alteragdes neste relatério. As opinides aqui
expressas podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizacdo de diferentes critérios e hipéteses.
N&o pode, nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetdo 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 informacéo referida neste relatdrio independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducéo total ou parcial deste documento néo é permitida sem autorizac@o 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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