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Fecho dos Mercados ‘

BCE revela o QE tinha na manga e anima investidores

Portugal. O PSI20 subiu ontem 2,4% para os 5273 pontos, com 14 titulos em alta. O volume foi
forte, transacionando-se 896,5 milhdes de agdes, correspondentes a € 195,5 milhdes (80% acima
da média de trés meses). Pela positiva destacou-se a Portugal Telecom, a subir 23,9% para os €
0,792, liderando os ganhos percentuais, seguida da EDP Renovaveis (+5,4% para os € 6,01) e da
CTT (+3,9% para os € 8,926). A Semapa liderou as perdas percentuais (-0,4% para os € 10,045),
seguida da Galp Energia (-0,2% para os € 9,25) e da Impresa (-0,1% para os € 0,815).

Europa. Os mercados europeus encerraram o dia em franco otimismo, ampliando assim os
ganhos que ja tinham acumulado desde o inicio da semana. A Portugal Telecom liderou os ganhos
nacionais com um disparo de quase 24%, no dia em que os acionistas se voltam a reunir para
decidir a venda da PT Portugal a Altice. O indice Stoxx 600 avangou 1,7% (364,05), o DAX
ganhou 1,3% (10435,62), o CAC subiu 1,5% (4552,8), o FTSE acumulou 1% (6796,63) e o IBEX
valorizou 1,7% (10510,6). Os setores que maiores valorizagdes apresentaram foram Servigos
Financeiros (+3,16%), Automdvel (+3,09%) e Recursos Naturais (+2,84%). Apenas o setor
Farmacéutico (-0,1%) recuou.

EUA. Dow Jones +1,5% (17813,98), S&P 500 +1,5% (2063,15), Nasdaq 100 +1,9% (4270,363). Os
setores que encerraram positivos foram: Financials (+2,45%) e Info Technology (+1,95%),
Consumer Discretionary (+1,9%), Industrials (+1,63%), Materials (+1,3%), Health Care (+1,27%),
Consumer Staples (+1,08%) e Energy (+0,58%). Os setores que encerraram negativos foram:
Telecom Services (-0,55%) e Utilities (-0,44%). O volume da NYSE situou-se nos 838 milhdes,
11% acima da média dos Ultimos trés meses (758 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas
5,1 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (+1,05%); Hang Seng (+1,34%); Shangai Comp. (+0,25%)

Portugal ‘

PT SGPS aprova venda da PT Portugal a Altice

Reunidos em Assembleia Geral os acionistas da PT SGPS (cap. € 854 milhdes, +20,3% para os €
0,953) (representativos de 44% do capital) aprovaram a venda da PT Portugal pela Oi & Altice por €
7,4 mi milhdes. O parecer favoravel mereceu a voto de 97,8% do capital presente.

Altice pede € 5,5 mil milhées para comprar PT Portugal

A Altice (cap. € 17,1 mil milhdes, +5,9% para os € 69,01) tera j& iniciado um operacgéo de emisséo
de divida na qual terd como objetivo angariar € 5,5 mil milhdes para financiar parcialmente a
compra da PT Portugal a Oi por € 7,4 mil milhdes. Segundo a Bloomberg, que cita uma fonte com
conhecimento no caso, a Altice ird emitir obrigagdes séniores a 10 anos e obrigagdes séniores
securitizadas a 8 anos, bem como pedir um empréstimo de € 825 milhdes.

*cap- capitalizagdo bolsista
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Hutchison Whampoa em negociagoes exclusivas com Telefénica para comprar 02

A holding sediada em Hong Kong, Hutchison Whampoa (cap HK$ 431 mil milhdes, cerca de € 49
mil milhdes, +3% para os HK$ 101,2), anunciou estar em conversagdes exclusivas com a
espanhola Telefénica (cap. € 61,1 mil milhdes, +2,8% para os € 13,12) para adquirir a sua unidade
de rede movel britanica 02, por um montante que pode chegar até aos £ 10,25 mil milhdes. Em
comunicado a empresa anunciou que as conversagdes se irdo iniciar com a soma inicial junto dos £
9,25 mil milhdes em cash, mas mais £ 1.000 milhdes poderdo ser adicionados. Em conference call
o diretor financeiro, Frank Sixt disse que a empresa estaria disposta a juntar-se com empresas de
private-equity e ainda que £ 6 mil milhdes da oferta estdo assegurados por empréstimos bancarios.
A acontecer, 0 negocio ndo devera estar encerrado até meados de 2016. Recorde-se que ha
algumas semanas a O2 tinha sido considerada como potencial alvo pela British Telecom, que
acabou por escolher a EE.

BBVA vende 4,9% do China Citic por € 1,46 mil milhoes

O BBVA (cap. € 50,3 mil milhdes, +1,3% para os € 8,081) concordou em alienar 4,9% do China
Citic (cap. HK$ 376 mil milhdes, cerca de € 43 mil milhdes, +2,3% para os HK$ 5,91) por € 1,46 mil
milhdes ao UBS (ainda que o comprador final seja a empresa Xinhu Zhongbao), o que avalia a
acdo em HK$ 5,73, um desconto de 3% face ao prego de fecho de hoje. O banco espanhol disse
que a operagao traz um ganho liquido de € 400 milhdes e um aumento de 20pb ao racio.

Novo Nordisk recebe parecer favoravel

A Novo Dordisk (cap. Kr 770,4 mil milhdes, +0,9% para os Kr 290,7) recebeu uma opini&o positiva
da Agéncia Médica Europeia relativamente ao seu medicamento Saxenda para o tratamento da
obesidade. O farmaco devera ser utilizado juntamente co uma dieta de baixas calorias e um
aumento da atividade fisica em adultos com um indice de Massa Corporal superior a 30.

Prejuizos da DCNS fazem Thales emitir profit warning

A Thales (cap. € 9,9 mil milhdes, -3,6% para os € 47,75) anunciou que espera uma redugéo no
lucro de 2014 devido a perdas na empresa DCNS, a fabricante de navios da qual detém 35%. O
prejuizo de € 300 milhdes que a DCNS devera reportar em 2014, devera cortar em € 100 milhdes o
Ebit do grupo Thales. A empresa considerou que a performance excluindo a DCNS devera ser em
linha com o esperado.

*cap- capitalizagéo bolsista
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American Express desaponta nos resultados e despede 4 mil

A American Expres, uma das principais empresas de cartdes de crédito dos EUA, anunciou um
corte de 4 mil postos de trabalho, cerca de 6% da sua forga de trabalho, para 2015 na tentativa de
cortar custos. A empresa reportou contas do 4° trimestre, tendo o resultado justado por agéo de $
1,22, ficando aquém dos $ 1,38 esperados. No periodo foi registado um custo de $ 206 milhdes
relacionados com “melhorias de eficiéncia operacional”. As receitas comparaveis cairam 1,9% para
os $ 8,39 mil milhdes, aquém dos $ 8,53 mil milhdes. As provisdes aumentaram 25% para os $§ 400
milhdes.

eBay corta 2.400 postos de trabalho e aumenta programa de compra de agdes proprias

A eBay, uma das maiores retalhistas online do mundo, anunciou um corte de 2.400 postos de
trabalho, cerca de 7% da forga de trabalho, um novo programa de compra de agdes préprias e um
acordo com o investidor Carl Icahn. A empresa que esta em processo de separar as suas unidades
de mercado online e de pagamentos, anunciou que esta a explorar opgdes para a sua unidade
empresarial (que podera passar por uma venda ou uma IPO) e que ird adicionar 3 novos membros
ao board, um dos quais representando Carl Icahn. O novo programa de compra de agdes proprias
contempla um montante autorizado de $ 2 mil milhdes, o que adicionado ao remanescente do
programa anterior, ascende a $ 3 mil milhdes. No que toca aos resultados do 4° trimestre, a
empresa reportou um EPS ajustado de $ 0,9, apenas um céntimo de dolar acima do antecipado.
Nas receitas verificou-se uma expansdo homéloga de 9% para os $ 4,92 mil milhdes, ligeiramente
abaixo dos $ 4,93 mil milhdes esperados. Para o trimestre corrente as receitas devem fixar-se entre
os $ 4,35 mil milhdes e os $ 4,45 milhdes, o que deixa de fora a estimativa de $ 4,71 mil milhdes
dos analistas.

Kinder Morgan desaponta nas contas do 4° trimestre e compra Hiland Partners por $ 3 mil
milhées

A Kinder Morgan, empresa de transporte e armazenamento de energia, reportou um EPS ajustado
de $ 0,15, bem abaixo dos $ 0,33 esperados, no 4° trimestre. As receitas ampliaram 2% em termos
homologos para os $ 3,95 mil milhdes, desapontando também face aos $ 4,23 mil milhdes.
Adicionalmente, a Kinder Morgan anunciou a compra da Hiland Partners por $ 3 mil milhdes,
incluindo divida.

Southwest Airlines - Queda do prego dos combustiveis e procura robusta sustentam
resultados do 4° trimestre

A Southwest Airlines divulgou um aumento de 71% nos lucros do 4° trimestre, ultrapassando as
estimativas dos analistas, a beneficiar da queda dos pregos dos combustiveis e da procura robusta
e nos EUA. Os pregos dos combustiveis recuaram 32% no trimestre, ainda que a empresa tenha
apenas registado uma descida de 15% neste custo, devido aos contratos de hedging que tinha para
a fixagdo do prego. Os lucros excluindo extraordinarios vieram nos $ 404 milhdes, ou $ 0,59 por
acdo, quando se previa que ficassem nos $ 0,55/acdo. As vendas cresceram para $ 4,63 mil
milhdes, ficando num nivel acima do aguardado ($ 4,59 mil milhdes). Cerca de 97% da capacidade
da Soutwest esta instalada nos EUA, o que protege a companhia de efeitos cambiais. O trafego de
passageiros aumentou 4,3% no trimestre, com uma taxa de ocupagéo a rondar os 82%, um recorde
para este periodo. Os custos por assento, medida de eficiéncia, desceram 3,8%, com a queda dos
precos dos combustiveis a darem um bom contributo. A empresa vai distribuir uma fatia de $ 355
milhGes aos trabalhadores, parte dos lucros anuais de $ 1,4 mil milhdes (excluindo extraordinarios),
o0 que corresponde a um aumento de 56% face a 2013.
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Travelers supera estimativas

A seguradora norte-americana Travelers reportou um EPS operacional de $ 3,07, referente ao 4°
trimestre, superando os $ 2,54 esperados pelos analistas. O resultado liquido cresceu 5,1% para
os $ 1,04 mil milhdes. As receitas cresceram 0,7% para $ 6,78 mil milhdes, ligeiramente atras dos $
6,79 mil milhdes aguardados. O valor liquido de prémios registado ascendeu a $ 5,84 mil milhdes,
batendo os $ 5,81 mil milhdes esperados. O Combined Ratio (racio que representa a diferenca
entre 0 montante total despendido em indemnizagdes e custos e o total de prémios recebidos) caiu
5pp para os 85%, desapontando j& que se aguardava uma manutengdo nos 90%. A empresa
informou que no Ultimo trimestre adquiriu $ 1.000 milhdes em agdes proprias.

Verizon - descontos ofuscam aumento de vendas e penalizam resultados do 4° trimestre

A Verizon, segunda maior telecom nos EUA, voltou a reportar resultados trimestrais aquém do
esperado, com o aumento das vendas a ser ofuscado pelos descontos telefonicos, que castigaram
a margem. O EPS ajustado do 4° trimestre situou-se nos $ 0,71 (analistas estimavam $ 0,72). As
margens de lucro da rede wireless situaram-se nos 42%, sendo inferiores aos 44,1% previstos. As
receitas cresceram 6,8% em termos homdlogos para $ 33,19 mil milhdes, ultrapassando os $ 32,69
mil milhdes aguardados.

Union Pacific - forga econdmica e aceleragdo da construcao sustentam bons resultados do
4° trimestre

A empresa ferroviaria norte-americana Union Pacific superou as expectativas nos resultados do 4°
trimestre, com a forga da economia norte-americana e a aceleragéo do ritmo de crescimento do
mercado da construgéo a potenciar o aumento do trafego, que nas ferrovias da América do Norte
aumentou 5,2%. Os resultados do periodo subiram 22% para $ 1,43 mil milhes, ou $§ 1,61 por
acdo, suplantando os $ 1,52 antecipados pelos analistas. As vendas subiram 9,3% em termos
homologos, para $ 6,15 mil milhdes, superando os $ 6,1 mil milhdes estimados.

Covidien apresenta contas do 1° trimestre fiscal

A farmacéutica irlandesa Covidien, atualmente em processo de fusdo com a Medtronic, reportou
um EPS ajustado de $ 1,11, referente ao 1° trimestre fiscal terminado em dezembro de 2014,
batendo a estimativa dos analistas de $ 1,05. As receitas cresceram 2% em termos homdlogos
para os $ 2,69 mil milhdes, atras dos $ 2,72 mil milhdes previstos.

SanDisk avisa para receitas e lucros a cair

A SanDisk anunciou que a sua receitas irdo continuar a contrair até ao final do 1° semestre de
2015, numa altura em que se foca em aumentar o seu stock. A fabricante de memérias para
computadores anunciou uma queda de 40% nos lucros e uma margem bruta a recuar dos 49,6%
para os 42,6%. As receitas deverdo ficar entre os $ 1,4 mil milhdes e os $ 1,45 mil milhdes,
desapontando face a estimativa dos analistas de $ 1,6 mil milhdes. No ano, as vendas deverdo
ficar entre os $ 6,5 mil milhdes e os $ 6,8 mil milhdes, atras da estimativa de $ 7,2 mil milhdes.
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As Vendas a Retalho no Reino Unido cresceram 4,3% em termos homdlogos no més de
dezembro, ficando acima da expansdo de 3% esperada pelos analistas. Em termos sequenciais
verificou-se uma subida surpreendente de 0,4%.

O valor preliminar do PMI Indastria da Zona Euro aponta para um acelerar do ritmo de
expansdo da atividade transformadora em janeiro. O indicador subiu dos 50,6 para 51, em linha
com o esperado. A beneficiar esteve um forte abrandamento do ritmo de queda da atividade
transformadora em Franga. O indicador subiu de 47,5 para 49,5, acima dos 48. Ja a deprimir
esteve um abrandamento inesperado do ritmo de expansao na Alemanha. O valor de registo
caiu de 51,2 para os 51, quando era aguardada uma subida de 51,7.

Também os Servigos da Zona Euro aceleraram mais que o esperado o ritmo de crescimento,
com PMI a subir de 51,6 para 52,3, acima dos 52 previstos. A beneficiar esteve uma expanséo
maior que o aguardado da atividade terciaria da Alemanha. O registo ampliou dos 52,1 para os
52,7, ultrapassando os 52,5 aguardados. Ja na Franga, houve uma entrada inesperada em zona
de contragdo. O valor de leitura caiu dos 50,6 para os 49,5, quando era aguardada uma subida
para o0s 50,8.

A Confianga Industrial em Franga estagnou, sem surpresas, no més de janeiro. O valor de leitura
manteve-se nos 99.

A Confianga Empresarial em Franga estagnou de forma desapontante em janeiro. O registo
manteve-se nos 94, desiludindo face a subida aguardada para os 95.

De acordo com o valor preliminar PMI Industria da China, medido pelo HSBC, a atividade
transformadora abrandou inesperadamente o seu ritmo de contragéo, em janeiro. O indicador subiu
dos 49,6 para os 49,8, quando o mercado antecipava um recuo para os 49,5.

O valor preliminar do PMI Industria do Japao, medido pela Markit, sinalizou um ligeiro acelerar do
rimo de crescimento da atividade transformadora no Japdo em janeiro, tendo o valor de leitura
subido dos 52 para os 52,1.

Os Pedidos de Subsidio de Desemprego nos EUA cairam menos que o esperado na semana
passada, com o nimero de solicitagdes a passar de 217 mil (valor revisto em alta em mil casos)
para os 307 mil, quando se antecipava uma descida para os 300 mil.

O récio de divida da Zona Euro em percentagem do PIB caiu 60pb no 3° trimestre de 2014,
ascendendo agora a 92,1%. De acordo com o Eurostat, o racio portugués subiu 1,9pp para os
131,4%, provenientes de um montante de divida de € 228 mil milhdes.

A Balanga de Transagdes Correntes de Portugal apresentou um défice de € 207 milhdes em
novembro. O registo compara com os saldos positivos de € 506 milhdes do més anterior e de € 45
milhdes do periodo homdlogo.
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Syriza aumenta lideranga, diz Mega TV

De acordo com uma sondagem levada a cabo pela televisdo grega Mega TV, o partido Syriza
devera angariar 32,5% dos votos, ampliando assim a vantagem para o partido da Nova Democracia
para 6 pontos percentuais. O partido do atual primeiro-ministro Antonis Samaras recebe assim
apenas 26,5%. O partido da atual coligagdo Pasok surge apenas em 6° lugar com 4,4%. Os gregos
vao as urnas este domingo.

O Banco Central Europeu (BCE) agiu de acordo com as expetativas e manteve a taxa de juro
diretora no minimo histérico de 0,05%, bem como a Taxa de Depdsitos negativa (-0,2%), com o
objetivo dos bancos financiarem a economia ao invés de depositarem dinheiro no Banco Central.

QE da Zona Euro sera de € 60 mil milhdes por més e durara até setembro de 2016

Na conferéncia de imprensa que se seguiu, o presidente Mario Draghi anunciou a compra de € 60
mil milhdes mensais em ativos a partir de margo e que devera durar até setembro de 2016. Assim
sendo, o montante total do programa de quantitative easing devera rondar os € 1,1 bilides de
euros. As maturidades dos ativos a serem comprados serdo dispares: entre 2 e 30 anos e irdo
incluir divida com yields negativas. Sera o banco central europeu que ir4 coordenar as compras,
mas a implementacdo sera descentralizada. O objetivo é estimular a inflagdo que segundo o
governante ira estar bastante baixa e até mesmo negativa nos préximos meses. Adicionalmente, o
BCE anunciou um corte de 10pb no spread dos empréstimos ao abrigo do programa de Long-Term
Refinancing Operation, trazendo-os para junto dos valores praticados em empréstimos de médio
prazo.
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Declaragdes (“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)  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.

4) Em termos gerais, o periodo de avaliagao 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 valorizagées entre 3 e 9 meses.

7) O Millennium BCP proibe os seus analistas e 0s membros dos respetivos agregados familiares ou situagdes legalmente equiparadas de

deterem acgdes das empresas por eles cobertas.

8) O Millennium BCP pode ter relagdes 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 relatorio.

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

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

ofertas publicas de titulos emitidos pela empresa que é alvo da recomendagao, 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 privatizagéo.

) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagao.
) Um membro do Conselho de Administragdo e da Comiss&o 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 & Tagus Holdings S.a.r.l.
(“Oferente” no langamento da oferta publica de aquisi¢do das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

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

19) O Conselho de Administragao da Mota-Engil escolheu o BCP como “joint-book runner” relativamente a operagéo 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 Saude, realizada
em fevereiro 2014.

21) O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de agdes, langada 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 emisséo de obrigagdes 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 Publica de Venda da REN realizada em
junho de 2014.

25) 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).

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 “Coorden ador
Global” da oferta publica de subscricdo de agdes Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

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

Recomendagao dez-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% 62% 50% 25% 55%  59% 77% 77% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 0%  10%  32%  13%  23% 9% 9% 12% 1% 7% 15% 4% 2% 1% 40% 6%
Reduzr 0%  10% 0% 33% 18%  18%  14% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0%  19%  18%  29% 5%  14% 0% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo  100% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 4%  14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagdo -164% -156% -106% 160% 102% 71% -17% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 4799 5741 6802 7608 6550 5054 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 endereco www.millenniumbcp.pt ou
disponibilizada aos Clientes quando assim solicitado.

Prevengoes (“Disclaimer”)

A informagédo 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 destinatarios, 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 fiaveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteragdo nas condi¢des de mercado poderd 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 utilizagdo de diferentes critérios e hipdteses.
Nao 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
relatorio como mais um instrumento no seu processo de tomada de deciséo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. re jeita assim a responsabilidade
por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizagdo da informagéo referida neste relatorio 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.
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