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Europa. Foi uma segunda-feira de queda generalizada na Europa, no rescaldo da vitdria do “nédo” no
referendo grego, que representa o reiterar da ideologia do Governo liderado por Alexis Tsipras, que
ird a Bruxelas exigir melhores condigdes para um acordo. No entanto, Sdo um passo atrds nas
negociacdes com os credores, se é que isso é possivel, atendendo as divergéncias que ja existiam
antes da votacdo. A pergunta ndo estava a votacdo, mas fica a divida se um voto no “N&o”
representa um primeiro passo rumo a saida da Grécia da Zona Euro. Varoufakis entretanto demitiu-se
do cargo de Ministro das Financas, por se considerar “persona non grata” no Eurogrupo, tendo sido ja
substituido por Euclid Tsakalotos, até agora ministro-adjunto dos Negoécios Estrangeiros e chefe do
lado grego da negociacdo com os credores. Valorizagbes de titulos como Deutsche Post (+2,3%),
STMicro (1,7%) e Royal Mail (+1,1%) foram insuficientes para animar o sentimento. O indice Stoxx
600 recuou ontem 1,2% (378,68), o DAX perdeu 1,5% (10890,63), o CAC desceu 2% (4711,54), o
FTSE deslizou 0,8% (6535,68) e 0 IBEX desvalorizou 2,2% (10540,1).

Portugal. O PSI20 recuou 3,8% na primeira sessdo da semana, para 0s 5366,84 pontos, com as
atuais 18 cotadas em baixa. O volume foi normal, transacionando-se 539,1 milhfes de acdes,
correspondentes a € 112,0 milhdes. O BCP liderou as perdas percentuais (-7% para os € 0,072),
seguido da Altri (-6,4% para os € 3,252) e do BPI (-6,2% para os € 0,973).

EUA. Dow Jones -0,3% (17683,58), S&P 500 -0,4% (2068,76), Nasdaq 100 -0,3% (4418,662). O
Unico setor que encerrou positivo foi: Utilities (+0,25%). Em sentido inverso, Energy (-1,26%) foi
pressionado pela descida acentuada do preco do Petrdleo, tendo sido seguido nas perdas por
Materials (-0,9%)e Industrials (-0,59%). O volume da NYSE situou-se nos 895 milhdes, 20% acima da
média dos ultimos trés meses (748 milhdes). As perdas ultrapassaram 0s ganhos 1,8 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (+1,3%); Hang Seng (-1,%); Shangai Comp (-1,3%).

Portugal

Banif coloca divida no mercado internacional

Através de comunicado a CMVM, o Banif (cap. € 730 milhdes, +1,6% para os € 0,0063) informou ter
colocado com sucesso no mercado internacional € 440 milhdes de titulos emitidos pela sua
subsididria Gamma - Sociedade de Titularizagdo de Créditos, S.A., referentes a uma operagdo de
securitizacdo de uma carteira de crédito a PME originada pelo Banco em Portugal e denominada
Atlantes SME 5. A operacdo foi co-liderada pela Stormharbour, LLC e pelo Banif e as obrigacfes
colocadas tiveram notacdo de rating “A-" por parte da Standard & Poor's e de “A3" por parte da
Moody's. A emissdo foi subscrita por investidores provenientes de diversas geografias (Reino Unido,
Suica, Italia, Alemanha, Holanda, Franca, Espanha, e Let6nia), fixando-se o custo financeiro em
Euribor 3M + 1,20%.

Portucel informa alterag6es no Conselho Fiscal

Em comunicado a CMVM, a Portucel (cap. € 2,6 mil milhdes, +0,5% para os € 3,367) informou que o
Senhor Dr. Duarte Nuno d'Orey da Cunha renunciou, no passado dia 2 de Julho, ao exercicio do cargo
de Vogal do Conselho Fiscal da Sociedade, tendo sido substituido, no exercicio dessas fungdes e nos
termos legais, pelo Vogal Suplente do Conselho Fiscal, Senhor Dr. José Manuel Oliveira Vitorino.
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ProsiebenSat.1 e Axel Springer estudam fusdo

A ProsiebenSat.1 Media (cap. € 9,8 mil milhdes, +0,9% para os € 44,825), operador de banda larga
alemdo controlado pela KKR &Co e pela Permita Advisers, esta em conversac¢des para uma fusdo com
a Axel Springer, uma das principais editoras alemas. A noticia é avancada pela Bloomberg, que cita
fontes préximas do processo. As negociagdes estardo ainda numa fase embrionaria e a operagao
podera encontrar barreiras por parte da Autoridade da Concorréncia. O acordo uniria a o tabloide da
Spinger Bild-Zeitung e Die Welt com os canais comerciais da ProSieben e Sat.1.

Tecnip corta postos de trabalho, enquadrado em plano de reducdo de custos, devido a descida
de preco do petréleo

A Technip (cap. € 5,7 mil milhdes, -8,8% para os € 49) vai cortar mais de 6 mil postos de trabalho
para responder a quebra investimento na indlstria petrolifera, em virtude da descida do preco do
petrdleo. A empresa de servigos de engenharia francesa estima custos de reestruturacdo a rondar 0s
€650 milhdes, a sua maioria a registar no 2° trimestre. A Technip tem uma meta de reducéo de custos
em € 830 milhdes, dos quais € 700 milhdes devem ser alcan¢ados ja no proximo ano e o restante em
2017. A francesa admite ainda alienar alguns ativos ndo-essenciais.

ARM revista em alta por Morgan Stanley

A ARM Holdings (cap. £ 15 mil milhes, +2,9% para os £ 10,66) foi revista em alta pela Morgan
Stanley, que passou a recomendagdo para os titulos da maior fabricante mundial de reatores
nucleares de equalweight para overweight e o preco alvo de £ 9,80 para £ 11,80 por ac¢do. De acordo
com notas divulgadas pela Bloomberg, a casa de investimento considera que as preocupagdes com 0
abrandamento no mercado dos smartphones criaram aqui um “interessante ponto de entrada” na ARM.

*cap- capitalizagdo bolsista
EUA ‘

Philip Morris estuda colocagédo de a¢des na Indonésia

De acordo com a Bloomberg, que cita fontes préximas do processo, a tabaqueira Philip Morris esta a
planear a colocagdo de ac¢bes na Indonésia (IPO, na sigla em inglés), da sua unidade HM Sampoerma,
encaixando cerca de $ 1.500 milhdes. Os agentes responsaveis pela colocagéo serdo Goldman Sachs,
Credit Suisse, JPMorgan e Mandiri Sekuritas. A operacdo devera ser realizada nos proximos meses,
estando completada antes do final do ano.

Aetna compra Humana por $ 35 mil milhdes

A Aetna chegou a acordo para a compra da Humana, pagando cerca de $ 35 mil milhdes pela rival,
numa oferta combinada de dinheiro e agdes. A transacdo que une a segunda e a quinta maiores
seguradoras de salde dos EUA, avalia a Humana em $ 230 por agéo, ao que corresponde um prémio
de 23% face a cotagdo de fecho de 2 de julho. Os acionistas da Humana véo receber $ 125 em cash e
0,8375 agbes da Aetna por cada titulo detido. O movimento deverd estar concluido na segunda
metade de 2016. Esta operacdo é um exemplo do movimento frenético que se tem registado no setor
nos EUA, onde as cinco maiores seguradoras de salde tentam tornar-se ainda maiores. A Humana
tinha como target alcancar os 3,2 milhdes de subscritores do Mediacare Advantage. Juntas, as
empresas podem ter mais de 33 milhes de clientes e gerar receitas superiores a $ 115 mil milhdes
anuais, criando a segunda maior empresa do ramo nos Estados Unidos em vendas, atrds da
UnitedHealth. O CEO da Aetna, Marck Bertolini, sera o presidente e CEO da nova empresa, que
continuard em Hartford, Connecticut.
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Humana corta projecdes de resultados anuais

A Humana, recém-adquirida pela Aetna, referiu que os resultados por acéo este ano devem ficar em
torno dos $ 7,75, aquém dos $ 8,75 por acdo anteriormente apontados. As admissfes a seguros de
saude nos hospitais contribuiram em $ 0,95 para esta reducéo da projecéo.

Fiat Chrysler quer encaixar mais de $ 10 mil milhdes com a colocagédo da Ferrari em bolsa

Sergio Marchionne, CEO da Fiat Chrysler, espera um encaixe superior a € 10 mil milhdes com a oferta
publica inicial da Ferrari. De recordar no Gltimo ano a construtora anunciou um plano de colocagao de
10% da Ferrari em bolsa e distribuicdo de 80% da posicao aos acionistas da Fiat Chrysler ficando com
o remanescente. A Ferrari deverd ser listada na NYSE mas com sede fiscal no Reino Unido.

GM revela menor crescimento das vendas na China relativamente aos EUA no primeiro semestre

A General Motors reportou um menor ritmo de crescimento das vendas na China durante o primeiro
semestre de 2015, devido ao arrefecimento da economia chinesa. A GM e suas subsidiarias na China
venderam 1,72 milhdes de unidades naquele pais asiatico durante os primeiros seis meses do ano, ao
que corresponde uma taxa de crescimento de 4,4%, inferior aos 4,5% registados no mercado norte-
americano.

Monsanto disposta a mudar de nome para fusdo com a Syngenta

Segundo o Sunday Times, o CEO da Monsanto, Hugh Grant, mostrou-se disposto a uma mudanca de
nome da empresa, caso essa seja uma condicdo para a Syngenta aceitar a sua proposta de $ 45 mil
milhdes para a fusdo dos negécios, depois da empresa suica ter em maio rejeitado uma aproximagéo
por parte da empresa de fertilizantes norte-americana. “If that was the price of the deal, I'd do it
gladly”, tera referido. Grant acrescenta que a administracdo da Syngenta terd de explicar porque
considera insuficiente em prémio de 43% e reitera a vontade de executar a operacdo que lhe permitiria
uma alteracdo de sede de impostos (tax-inversion).

*cap- capitalizagdo bolsista

Indicadores

As 13h30m sera revelada a Balanga Comercial norte-americana.

A Balanca Comercial de Francga registou um défice de € 4.020 milhdes em maio, agravando o saldo
face ao més de abril (onde tinha registado -€ 3.306 milhfes) e sendo mais negativo que o aguardado
(-€3.600 milhdes). A justificar esteve a quebra mensal de 0,6% nas exporta¢des e uma subida de 1,2%
nas importacdes.

A Producdo Industrial na Alemanha registou uma expansdo homdloga de 2,1% em maio, ritmo
inferior ao antecipado pelos analistas (2,6%). Face ao més de abril houve uma estagnacéo.

A Producdo Industrial no Reino Unido teve uma expansdo homdloga de 2,1% em maio, ritmo
superior ao antecipado pelos analistas (1,6%). Face ao més de abril registou-se uma subida de 0,4%
(mercado antecipava queda de 0,2%).

O ISM Servicos norte-americano confirma uma aceleragdo do ritmo de expansdo da atividade
terciaria em junho, ainda que a um ritmo inferior ao aguardado. O valor de leitura passou de 55,7 para
56 (analistas previam 56,4).

Pagina 4 de 9




Millennium investment banking [EMEIJRAHES 07 julho 2015

BCE mantém limite de financiamento a Banca grega e exige mais colaterais

O Conselho do BCE manteve o limite de financiamento de emergéncia aos bancos gregos (ELA, na
sigla em inglés) nos € 89 mil milhdes. O organismo efetuou ainda um haircut aos ativos que servem de
colateral aos empréstimos, exigindo assim mais garantias. O comunicado divulgado pelo BCE refere
que a situacdo financeira da Republica Helénica tem impacto nos bancos gregos, uma vez que 0S
colaterais que usam na ELA dependem em grande medida de ativos ligados ao Estado. Neste
contexto, o Conselho de Governadores decidiu hoje ajustar os ‘haircuts’ sobre os colaterais aceites
pelo Banco da Grécia para a ELA.

Franca e Alemanha mantém porta aberta para negociacdes com a Grécia, hoje ha reunido do
Eurogrupo

O presidente francés, Frangois Hollande, e a chanceler alema, Angela Merkel estiveram ontem ao fim
da tarde reunidos, deixando a porta aberta a negociagdes com a Grécia, ap6s a vitdria do “Nao” no
referendo. No entanto deixam o aviso ao Governo helénico, de que tem de apresentar propostas
sérias. Hoje ha reunido do Eurogrupo as 12h.

BCE revela evolucéo de plano de QE

O BCE apresentou os dados mensais do programa de quantitative easing. Sob o programa, 0
organismo adquiriu € 63,25 mil milhdes de ativos em junho: € 51,44 mil milhdes de titulos de divida
pablica, € 10,22 mil milhdes de instrumentos de divida titularizados (asset-backed securities) e € 1,59
mil milhdes de obrigagdes hipotecarias (covered bonds).

Euclid Tsakalotos é o Novo Ministro das Financas da Grécia

O até agora ministro-adjunto dos Negdcios Estrangeiros e chefe do lado grego da negociacdo com os
credores, Euclid Tsakalotos, & o novo Ministro das Finangas helénico.
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Assembleia
Empresa 22Trim. 2015 3° Trim. 2015 Geral
Acionistas
PSI20
Poriucel 23-07 DF 2510 DF 25-04-2015
Impresa 23-07 OF 29-10 DF 29-04-2015
Galp Energia 2707 AA 26-10 16-04-2015
BCP 2707 DF 02-11 DF 11-05-2015
BFI 28-07 DF 28-10 DF 28-04-2015
Jerdnimo Marins 28-07 DF 28-10 DF 09-04-2015
EDP Fenovaveis 2007 AA 28-10 AA 09-04-2015
MOS 28-07 DF 05-11 DF 06-05-2015
CTT 28-07 DF 04-11 DF 05-05-2015
EDP J0-07 DF 20-10 DF 21-04-2015
Al 3-07 06-11 14-04-2015
Banif 31-0F DF 02-11 DF 20-05-2015
REM 31-0F DF 13-1 17-04-2015
Sonas 15-08 DF 04-11 DF 30-04-2015
Semapa 28-08 DF 30-10 DF 30-04-2015
Tetxgira Duare 28-08 -1 30-05-2015
Pharol 31-08 3011 20-05-2015
Moia-Engil n.a. n.a. 28-05-2015
Dutros
Sonas Indistria 28-07 DF 12-11 DF 31-03-2015
Sonae Capital J0-07 2510 31-03-2015
Movabaze J0-07 DF 05-11 DF 25-04-2015
Sonas Skerra 05-08 DF 04-11 DF
Cofina n.a. n.a. 14-04-2015
Ak Antsz Absrura; DF: Depoiz Fecho; n.a. - ndo disponivel (2) ezperado
Fontz: Empreza.
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Empresa DPA Azzembleia Daa Daa Obs Ano Anierior

Bruio Geral  Pagamenio Ex-Div Pagamenio DFA Bruio

PSI20
Al 0,0800 14-Abr-15 11-Mai-15 T-Mai-15 Fago 22-Mai-14 0,042
Banif - 28-Mai-15 - - - - -
BCP = - 11-Mai-15 - - - - -
BPI - 25-Abr-15 - - - - -
CTT 0,4650 B-Mai-15 28-Mai-15 27-Mai-15 Fago 22-Mai-14 0,400
EDP 0,1850 21-Abr-15 14-Mai-15 12-Mai-15 Fago 28-Mai-14 0,185
EDP Rencvavels 0,0400 S-Abr-15 8-Mai-15 G-Mai-15 Fago 8-Mai-14 0,040
Galp Energia™ 01728 1G-Abr-15 12-Mai-15 8-Mai-15 Fago 22-Mai-14 0,144
01728 - 18-5a-14 15-3e-14 Fago 18-5a-14 0,173
Impresa - 28-Abr-15 - - - - 0,000
J. Maring 0,2450 S-Abr-15 T-Mai-15 5-Mai-15 Fago 2-Mai-14 0,305
Mota-Engil 0,1200 28-Mai-15 9-Jun-15 5-Jun-15 Fago J0-Mai-14 0,124
MOS 0,1400 f-Mai-15 26-Mai-15 22-Mai-15 Pago 23-Mai-14 0,120
Porucs! 0,4330 25-Abr-15 12-Mai-15 8-Mai-15 Fago 12-Jun-14 0,280
Fharol - 28-Mai-15 - - - A0-Mai-14 0,100
REM 01710 17-Abr-15 13-Mai-15 11-Mai-15 Fago A0-Abr-14 0,171
Semapa 03750 A0-Abr-15 13-Mai-15 11-Mai-15 Fago 16-Jun-14 0,332
Sonae 0,0365 J0-Abr-15 28-Mai-15 26-Mai-15 Fago 15-Mai-14 0,035
Teixgira Duars 00135 30-Mai-15 2%-Jun-15 25-Jun-15 Aprovado - -

Qutros
Coiina 0,0200 14-Abr-15 11-Mai-15 T-Mai-15 Fago 22-Mai-14 0,010
Movabase 0,0300 28-Abr-15 28-Mai-15 27-Mai-15 Pago B-Jun-14 0,200
Sonae Capital - 31-Mar-15 - - - - -
Sonae Indusiria - 31-Mar-15 - - - - -

nd - Néo disponivel

Estimado: Estimado peia Bioomberg

Proposto: Anunciado pela empresa, a ser proposto em Assembisia Geral
Apravada: Dividendo ja aprovado em Assembleia Geral

* Empresa paga dividendos 2 vezes a0 ano

** BCP recorrey a apoio do Estado, esta restrito de pagar dividendos.
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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 relatdrio.

9) O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servi¢os 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). Ndo 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 é alvo da recomendacéo, exceto quando divulgado no relatério.

) A remuneracdo 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 privatizagdo.
) Um membro do Conselho de Administracéo e da Comisséo 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 alienagéo 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 emiss&o 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 a 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) Recomendaces s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)

Recomendagio jun-15 mai-15 abr15 jan-15 jul-14 fev-14 jan-14 jan-13 jan-12 40544 jan-10 39814 01-Jan Jan-07 Jan-06
Compra 0% 0% 0% 0% 67% 26% 30% 65% T1% 79% T8% 52% 57% 20% 25%
Manter 0% 0% 0% 0% 14% 17% 35% 8% 4% 14% 4% 0% 9% 25% 35%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 5% 17% 9% 12% 4% 0% 7% 4% 9%  10% 20%
Vender 0% 0% 0% 0% 10% 35% 26% 12% % 0% 0% 0% 9% 30% 5%
Sem Recom./Sob Revisdo 100% 100% 100%  100% 5% 4% 0% 4% 14% % 1% 44%  17% 15% 15%
Variagéo 49% 42% 185% -14.0% -19.0% 102% 8.0% 165% -32% 1% 23% 42% -3% 32% 9%
PSI 20 5552 5840 6095 5145 5979 7380 6697 6201 5325 7819 7927 6438 11184 11565 8770

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.

Prevengdes (“Disclaimer”)
A informacdo 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 acédo ou omisséo, nem sustentar qualquer operacéo, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informagdes contidas neste relatério foi obtido junto de fontes consideradas fidveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteragdo nas condicdes de mercado podera implicar alteragdes neste relatério. As opinides aqui
expressas podem ser diferentes ou contrérias a opiniées expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo 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 utilizacdo da informagéo referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducdo total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizacdo prévia. Os dados relativos aos destinatérios 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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