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Sovi Janes e AT 3% 8% g4 atividade terciria em abril (14h45m).
S&P 500 2.088 07% 21% -26%
Nasdaq 435 07% 27 E7%
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*Fecho de hoje .
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CRB 78,9 0,4% 5%  -3,1% Banco Com Port-R 1,0% Ingenico Group  2,7% Kroger Co 3,3%
EUROD/USD 1,127 04%  37% - Portucel 82 -1,6% Unicredit Spa -5,3% Endo nfemaion  -11,6%
Eur 3m Dep* 0,250 00 -85 | Mota Engd Sgps -1,7% Bez 5,5% Yerox Cop -13,3%
oT 1o 3,303 ng o TEy - Corfceira Amori -2,5% Edf -11,1% Pemigo Co Pic  -18,1%
Bund 10%* 0,264 33 -38,5 - — "
: : : Fonte: Millannium investment banking, Bloomberg
*axa de jure com variagies em p.b. e
Portugal
BCP - Aprovada a fusdo entre o Millennium Angola e o Banco Privado Atlantico
Certificados Fe(i? ° Var. % r:;a;:]/; Euro pa
PSI20 5066 06% Zs% Bayer bate estimativas de EBITDA beneficiada pelos seus top-sellers
IBEX35 9148 -08% -43%  Qrange vé mercado espanhol recuperar
FTSE100 (2 62,61 -0,8% 0,1% . R ~ . ~ .
— @ BP surpreende mercado devido as operagdes de refinagéo e trading
(1)Média entre compra e venda no fecho
(2)Sem risco cambial (certificado quanto) Randstad - resultados operacionais em linha com o mercado
DSM impulsionada pelas receitas de nutricdo
Air Liquide reporta receitas abaixo do esperado
Base 100 em Euros Safran reporta crescimento nas receitas do 1° trimestre
UPM suporta crescimento com negdcio de papel na Asia
100
% Indicadores
80 Na agenda de hoje teremos nos EUA as 13h30m as Encomendas de Bens
70 . : . : : : _ Duradouros (devem ter crescido 1,9% em marco), onde prestaremos atengdo a
g 8 8 8 8 8 & evolugdo das Encomendas de Equipamentos, um bardmetro de investimento
< (<=} [ee] o N N < . N . N . . . ~
e < < < = < < empresarial. As 14h45m, o valor preliminar do PMI Servigos deve sinalizar aceleragédo
—PSI20 —— S&P500 Euro Stoxx do ritmo de atividade no setor terciario norte-americano, sendo ainda aguardados o

indice de precos de casas S&P CaseShiller e o de Confianga dos Consumidores,
ambos as 15h.
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Fecho dos Mercados

H

Europa. O indice Stoxx 600 recuou 0,5% (346,68), o DAX perdeu 0,8% (10294,35), o CAC desceu
0,5% (4546,12), o FTSE deslizou 0,8% (6260,92) e o IBEX desvalorizou 1% (9140). Os setores que
mais perderam foram Recursos Naturais (-3,6%), Bancario (-1,81%) e Energético (-1,24%), Pelo
contrario, os setores que mais subiram foram Imobiliario (+1,29%), Personal & HouseHold Goods
(+0,69%) e Viagens & Lazer (+0,3%),

Portugal. O PSI20 recuou 0,6% para os 5067,62 pontos, com 12 titulos em queda. O volume foi
fraco, transacionando-se 238,7 milhdes de a¢des. A Corticeira Amorim liderou as perdas percentuais
(-2,5% para os € 6,5), sequida da Mota Engil (-1,7% para os € 1,809) e da Portucel (-1,6% para 0s €
3,091). Pela positiva destacou-se a Sonae Capital, a subir 1,6% para os € 0,715, liderando os ganhos
percentuais, seguida da Altri (+1,4% para os € 3,366) e do BCP (+1% para os € 0,0408).

EUA. Dow Jones -0,1% (17.977,24), S&P 500 -0,2% (2.087,79), Nasdaq 100 inalterado nos 4.474,131
pontos. Os setores que encerraram positivos foram: Consumer Staples (+0,72%) e Telecom Services
(+0,31%), Utilities (+0,19%) e Consumer Discretionary (+0,15%). Os setores que encerraram
negativos foram: Energy (-1,08%), Materials (-0,61%), Industrials (-0,61%), Health Care (-0,37%),
Financials (-0,29%) e Info Technology (-0,14%). O volume da NYSE situou-se nos 827 milhdes, 17%
abaixo da média dos ultimos trés meses (996 milhdes).As perdas ultrapassaram 0s ganhos 2 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-0,5%); Hang Seng (+0,5%); Shangai Comp (+0,6%)
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BCP - Aprovada a fusdo entre o Millennium Angola e o Banco Privado Atlantico

O BCP (cap. € 2,3 mil milhdes, -4,7% para os € 0,0389) informou ontem ao mercado que foi outorgada
a escritura de fusdo do Banco Millennium Angola com o Banco Privado Atlantico.

*cap (capitalizagdo bolsista

Europa ‘

Bayer bate estimativas de EBITDA beneficiada pelos seus top-sellers

A Bayer (cap. € 90,6 mil milhes, -0,1% para os € 109,6) apresentou resultados referentes ao 1°
trimestre que superaram as estimativas dos analistas, beneficiada pela performance dos seus top-
sellers (Xarelto e Eylea). O EBITDA ajustado cresceu 16% para os € 3,4 mil milhdes, beneficiando da
contribuicdo positiva de todos os segmentos. O mercado aguardava € 3,1 mil milhdes. As receitas
ascenderam € 11,9 mil milhdes desiludindo face aos € 12,1 mil milhdes esperados pelo consenso de
mercado. Apenas a divisdo farmacéutica e o negdcio de tratamento animal obtiveram um crescimento
das receitas. A empresa reiterou o outlook para 2016.

Growth Drivers
Bayer's blockbuster blood thinner Xarelto and eye drug Eylea continue to shine

WEvica W iwsits
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Orange vé mercado espanhol recuperar

A Orange (cap. € 39,6 mil milhdes, +1,2% para os € 14,96) apresentou um crescimento das receitas no
1° trimestre, beneficiada por uma expansao no mercado espanhol. As receitas cresceram 0,6% para 0s
€ 10,1 mil milhdes. O EBITDA ajustado contraiu 1,6% para os € 2,57 mil milhdes. Ambos os resultados
v80o ao encontro das estimativas dos analistas. As receitas no mercado espanhol cresceram 1,8%
depois de 9 trimestres em declinio. A empresa reiterou as suas proje¢des para o corrente ano, onde
prevé um crescimento do EBITDA em termos comparaveis. A Orange anunciou planos para distribuir
um dividendo de € 0,60 em 2016.

BP surpreende mercado devido as operacdes de refinacao e trading

A BP (cap. £ 70,1 mil milhdes, +4,4% para os £ 3,7605) surpreendeu o mercado ao apresentar
resultados acima do esperado, beneficiando das operacdes de refinagdo e trading. O resultado liquido
ajustado ascendeu a $ 532 milhdes quando o mercado esperava um prejuizo de $ 244,9 milhdes. O
CEO Bob Dudley sinalizou que a petrolifera tem dado continuagdo ao seu plano de corte de custos de
forma a garantir o pagamento de dividendos. A empresa estara disponivel no préximo ano para
balancear o fluxo de caixa com os pre¢os do barril entre 0s $ 50 e os $ 55 (anteriormente cenério
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previa o pre¢o do barril nos $ 60). No entanto e caso 0s precos do petréleo se mantenham em baixos
niveis, a BP tem em cima da mesa a reducéo do investimento para os $ 17 mil milhdes em 2017. A
unidade de refinagdo reportou um EBIT ajustado de $ 1,8 mil milh8es, representando um decréscimo
de 16% em termos homologos mas um incremento de 49% face ao trimestre anterior. Nas operacgdes
de upstream (inclui producdo de petréleo e gas) a mesma ribrica totalizou um prejuizo de $ 747
milhdes, o que compara com os $ 604 milhdes registados no periodo homélogo. A empresa afirmou
que os baixos custos, a forte performance das operacdes de refinacdo e a melhoria da oferta e das
contribuices de trading, mitigaram o fragil ambiente no mercado de refinagdo e uma diminuicdo da
procura de combustivel.

Randstad - resultados operacionais em linha com o mercado

A Randstad (cap. € 8,5 mil milhdes, -2% para os € 46,705), empresa de recursos humanos holandesa,
divulgou receitas em linha com o projetado pelos analistas totalizando cerca de € 4,7 mil milhdes e
representando um crescimento organico de 5% no 1° trimestre. A boa performance operacional é
beneficiada por uma aceleracdo no mercado francés e alem&o, denotando uma recuperagdo do
mercado europeu. O EBITDA de € 168,9 milhdes demonstra um crescimento orgénico de 10%.

DSM impulsionada pelas receitas de nutricao

A Royal DSM (cap. € 9,7 mil milhdes, +2,1% para os € 53,25), maior fabricante de vitaminas do
mundo, anunciou um crescimento homélogo de 19% nos lucros do 1° trimestre para os € 296 milhdes,
batendo as estimativas dos analistas que apontavam para € 271 milhdes, impulsionados pelo aumento
das receitas. O EBITDA na unidade de nutrigdo aumentou 15%, tendo a empresa aumentado a
producdo na unidade de plasticos utilizados em carros e a nivel militar, com o EBITDA a subir 10%. As
receitas de operacgdes continuadas cairam 20% em termos homologos para os € 1,91 mil milhdes,
aquém dos € 1,93 mil milhdes, mas com um crescimento organico de 2%, impulsionado pelas receitas
de nutricdo que aumentaram 6%. O ROCE (return on capital employed, na sigla em inglés) melhorou
para os 9,8% face ao periodo homdlogo (6,8%), beneficiado pelo crescimento do EBIT. A quimica
holandesa confirma as suas projecdes anuais, de acordo com as metas estabelecidas para um periodo
de 3 anos, em que antecipa um crescimento entre 7% e 9% nos EBITDA e um crescimento entre 17%
e 19% no ROCE.

Air Liquide reporta receitas abaixo do esperado

A Air Liquide (cap. € 35,1 mil milhGes, -3,5% para os € 102,05) reportou receitas abaixo do estimado
pelos analistas para o 1° trimestre, penalizadas por efeitos cambiais e pelo abrandamento da procura
por parte de empresas energéticas. As receitas cairam 3% em termos homélogos para os € 3,87 mil
milhdes, desiludindo face aos € 3,97 mil milhbes esperados, mas cresceram 2,4% em base
comparavel. As receitas na unidade de Gas & Servigos cresceram 4,2% (base comparavel), tendo as
economias mais desenvolvidas registado um forte crescimento, com a unidade a aumentar as suas
receitas em 14%. A unidade de Engenharia & Contrucdo registou € 124 milhdes, com as receitas a
desacelerarem devido ao abrandamento de projetos ligados a energia em diversos paises. A
fabricante de gases industriais francesa esta em vias de adquirir a sua rival americana Airgas de forma
a expandir o seu negdcio em solo norte-americano e ganhar terreno a concorrentes como a Linde ou a
Praxair, pelo valor de $ 13,4 mil milhdes. A empresa disse que 0 negécio estd em andamento podendo
estar concluido antes do previsto, no final do 2° trimestre. A Air Liquide pretende fazer um aumento de
capital entre os € 3 mil milhdes e os € 3,5 mil milhdes, menos que o anteriormente anunciado (€ 3 mil
milhdes - € 4 mil milhdes).

Safran reporta crescimento nas receitas do 1° trimestre

A Safran (cap. € 26,4 mil milhdes, +1,7% para os € 63,42) reportou um crescimento homoélogo de 7,8%
nas receitas ajustadas do 1° trimestre para os € 4,24 mil milhdes, superando os € 4,12 mil milhdes
estimados pelos analistas. Em termos organicos, o crescimento foi de 6,7%. A empresa reitera 0 seu
outlook anual, antecipando um crescimento entre 1% e 3% nas receitas ajustadas e resultados de
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operagdes recorrentes a crescer cerca de 5%. A 14 de marco, o conglomerado francés que atua nos
ramos de defesa, motores, equipamentos e comunicacdo anunciou que prevé uma margem
operacional flat entre 2016 e 2020. A Safran estd em vias de vender a sua unidade de sistemas de
seguranca Morpho & britanica Smiths. No passado dia 22 de abril, a empresa disse que poderia vir a
considerar fazer uma oferta de aquisicdo pela Zodiac Aerospace.

UPM suporta crescimento com negacio de papel na Asia

A UPM (cap. € 8,8 mil milhdes, +10,9% para os € 16,53) reportou um EBITDA de € 403 milhdes no 1°
trimestre, superando os € 363 milhdes esperados pelo mercado e beneficiando de uma melhoria dos
custos fixos e variaveis (em especial no negdcio de papel na Europa e América do Norte), uma vez
que as receitas contrairam 5% em termos homologos para os € 2,4 mil milhdes (mercado antecipava €
2,53 mil milhdes). A margem sobre o EBITDA melhorou 3,4pp para os 16,5%. A empresa afirmou que
esta preparada para responder a uma crescente procura dos projetos em crescimento que inclui a
distribuicdo de papel na Asia. Para o corrente ano, o crescimento da empresa seréa sustentado nesses
projetos e na continua reducdo de custos. Sao resultados que influenciam as perspetivas do setor e
em especial das cotadas nacionais, como a Portucel (cap. € 2,4 mil milhes, +1,4% para os € 3,135) e
a Altri (cap. € 684,7 milhdes, -0,8% para os € 3,338) que tém sofrido com a queda do preco da pasta
de papel e uma queda da procura de papel. No entanto ha a destacar o outlook dado pela UPM para o
negocio asiatico e que podera dar algum animo na procura do setor.

*cap (capitalizagdo bolsista)
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Resultados ‘

Assembleia

1° Trim. 2016 2° Trim. 2016 3° Trim. 2016 Geral
Acionistas

NS NS 26-04 n.d. n.d. 26-04-2016
% BRI 23-04 DF 26-07 DF 26-10 DF 23-04-2016
rrron Forucel 23-04 2707 27-10 19-04-2016
Yo Jeronimo Marins 23-04 DF 27-07 DF 24-11 DF 14-04-2016
S  Semapa 2004 DF 31-08 DF 28-10 DF 20-04-2016
©oste  Galp Energia 29-04 AA 29-07 AA 2310 AA 05-05-2018
=  EDP Renoviveis 04-05 2707 0311 14-04-2016
«» P 05-05 DF 28-07 DF 03-11 DF 19-04-2016
= BCP 09-05 DF 27-07 DF 31-10 DF 21-04-2016
B Corkeeira Amorim 10-06 nd. ng. 30-03-2016
. CTT 11-05 DF 04-08 DF 08-11 DF 28-04-2015
BOMA®  Sonae 12-05 DF 18-08 DF 08-11 DF 29-04-2016
REN REN 13-05 DF 28-07 DF 04-11 DF 13-04-2016
e Afri 05-05 28-07 nd. 21-04-2018
P Sonae Capial 05-05 29-07 04-11 07-04-2016
e Mota-Engil 24-05 nd. nd. 11-05-2016
"N Monizpio Geral nd. nd. nd. 31-12-2015
PHARDL Fharal nd. nd. nd.
Outros
P Impresa 23-04 DF 28-07 DF 27-10 DF 19-04-2016
SIERRA Sonae Sierra 06-05 05-08 04-11
@uwwn Novabase 12-05 DF 28-07 DF 03-11 DF 03-05-2018
@iwew  Sonae Indisria 18-05 28-07 10-11 07-04-2016
Vrmman s Teixeira Duare 27-05 20-08 2311 23-05-2016
M Cofna nd. nd. nd. 21-04-2016

AA: Anfes Abertura; DF: Depoi=z Fecho; n.d. - ndo disponivel (g estimado
Fontes: Milenmum mestment banking ¢ Empraza
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Dividendos ‘

Empresa - PSIZ0 Assembleia Data Dat:la Dividend Yield
Geral Pagamento Ex-Div (@ 25abr16)

) Altri 0,2500 21-04-18 AA AA 74% Aprovado
o Special cash 0,2500 15-11-15 15-12-15 11-12-15 52% Pago
R 1 0,4700 28-04-16 AA AR 59% Propasio
= g 0,1850 19-04-18 18-05-16 16-05-16 8,0% Aprovado
%= EDP Renovaveis 0,0500 14-04-18 17-05-16 13-05-16 07% Aprovado
REN'  REN 0,1710 13-04-18 02-05-16 28-04-16 5,3% Aprovado
Jwo ) Marting 0,2650 14-04-18 12-05-186 10-05-16 1,9% Aprovado
WOMAE  Sonae 0,035 16-12-15 29-12-15 24-12-15 35% Pago
NOs  yos 0,1600 26-04-16 AA AA 26% Proposio
gy GAIP Energia 0,2074 05-05-16 AA AA 1,7% Proposio
Intercalar 0,2074 24-09-15 22-09-15 23% Pago
Portucel 0,1590 19-04-18 04-05-18 02-05-16 51% Aprovado
nw!:!hm Dist. Reservas 0,0781 19-04-18 04-05-16 02-05-16 25% Aprovado
""" Retomo Capial 0,1325 17-12-15 28-12-15 23-12-15 38% Pago
Aniacipagio 0,0314 17-12-15 22-12-15 18-12-15 0,9% Page
. Semapa 0,3290 20-04-16 AA AA 3,0% Aprovado
c Aniecipacio 0,7500 18-12-15 29-12-15 24-12-15 5,6% Pago
=" MotaEngi 0,0500 11-05-18 AA AA 28% Proposio
®» Corticeira Amorim 0,1600 30-03-16 23-04-16 26-04-16 25% Aprovado
e Special Cash 0,2450 13-11-15 01115 26-11-15 45% Pago
B BeP - 2-04-18 - - - -
[ %) BRI - 28.04-16 - . ) _
LN Montepio - 30-12-15 - - - -
¥ Sonae Capital 0,0600 07-04-16 03-05-16 20-04-16 8,4% Aprovado
Fuifc. Pharol - AA - - - -

" . Caso j& tenha ocomida o ex-date, a DY & cafculada com base na cotagio em ex-o-1
AA - A Anunciar

Estimado: Estimado pela Bloomberg

Fropozto: Anunciadd pels empresa, 2 ser proposto em Assembieiz Geral ou Extraordinana
Aprovado: Dividendo 2 aprovado em Assembleiz Geral ou Extraordingnia

Fontes: Milennium investment banking Empreza e Bloombeng
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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 0os membros dos respetivos agregados familiares ou situa¢des 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 servios de banca de investimento prestados as empresas
mencionadas neste relatdrio.

10) As opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem véo receber nenhuma compensacao
por fornecerem uma recomendac&o especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e
o0 analista, relativamente a recomendacéo. Este relatério ndo tem qualquer destinatério especifico.

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

publicas de titulos emitidos pela empresa que é alvo da recomendacéo, 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 privatizag&o.

) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagéo.
) Um membro do Conselho de Administracdo e da Comissdo 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 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 consdrcio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em
dezembro 2013.

19) O Conselho de Administracdo 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 antncio 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 acées, langada pela José de Mello SA, através de um
accelerated bookbuilding, relativo a alienagédo 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 obriga¢des 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 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 concessdo 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 “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 (%)

Recomendagdo mar-16 dez-15 jun-15 dez-14 dez-13 dez-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 0% 0% 5%  77% 68% 79% 63% 54% 4% 37%  30% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 23% 12% M% 7% 15% 4% 27% 11% 40% 6%
Reduzr 0% 0% 0% 0%  18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 2% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdio  100%  100%  100%  100% 0% 4% 4% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagio 55% 43% 157% -268% 160% 29% -28% -10% 33% 51% 16% 30% 13% na
PSI20 5021 5313 5552 4799 6550 5655 5404 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

30) A Politica de Conflito de Interesses do Millennium BCP pode ser consultada através do endere¢o www.millenniumbcp.pt ou disponibilizada
aos Clientes quando assim solicitado.

Prevencdes (“Disclaimer”)
A informacéo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, néo
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 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 alteracdo nas condi¢fes de mercado podera implicar alteracdes neste relatério. As opinides aqui expressas
podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagéo de diferentes critérios e hipoteses. Nao pode,
nem deve, pois, o 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 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 informagdo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que
possam vir a revestir. A reproducéo total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagdo 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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