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% (&) Bancos Centrais ditam correcdo na Europa

E;’I"z?’“ 4ﬁ olﬁ Ex Ex A politica monetaria marca o arranque da sessdo desta quinta-feira com as atuacdes
BEX 35 2750 5% 38% 136% da Fed e do Banco Cg_ntral do Japa_lo ante_s_da abertura e_uropel_aL com ambos a
CAC 40 2172 0% -00% -0g0% Manterem as suas politicas monetarias. Adicionalmente, a instituicdo liderada por
DAX 30 9,607 0% -105% -105% Janet Yellen cortou as estimativas de crescimento da economia norte-americana, 0 que
FT3E 100 ST 07 44% -117%  poderd estar a condicionar o sentimento nesta manhd. Daqui a pouco, é a vez do
g‘&’:g“ ';ﬁ ji :i: jf: Banco de Inglaterra atuar, ndo sendo estimado qualquer mudanca na sua politica, mas
\ sz 02 aas g7 COMO mercado atento as declaracOes proferidas sobre o possivel Brexit.
Russel 1.148 0% 1L2%  32%
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EUROIUSD 1,124 0,2%  34% - Banco Bpi 5a-Reg  0.5% Banco Popolare 5 7.1% Raph Lauren Cor 3,5%
Eur 3m Dep® 0,270 00 -85 - Moia Engll Sgps  -2.8% Eurchank Ergasia -3,7% Edwards Lz -3,1%
oraee 3350 =8 s © mm Navigator Co 3/ -2,8% Hellenic Telecom  -5,5% Wnole Foods Mkt -4,9%
Bung 1Y 2010 2558 - Pharol Sgos Sa -3,0% Algha Bank A= -6.5% Pemigo CoPlc  -8.2%
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Mota-Engil conclui processo de alienacdo da Indaqua
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Europa. As pragas europeias encerraram a sessdo de ontem em otimismo, com o setor de Recursos
Naturais a liderar destacado e beneficiado pela desvalorizagdo do ddlar norte-americano. No plano
macroecondmico, destaque para 0s bons numeros do mercado laboral britanico, sinalizando
resiliéncia perante os receios de um possivel Brexit, cujo referendo estda marcado para o dia 23 de
junho. Por volta das 19h, a Fed ndo devera mexer nas taxas de juro nos EUA, pelo que importa
captar qual o ritmo a imprimir no ambito da subida dos juros. O indice Stoxx 600 avancou 1%
(323,63), 0 DAX ganhou 0,9% (9606,71), o0 CAC subiu 1% (4171,58), o FTSE acumulou 0,7% (5966,8)
e 0 IBEX valorizou 1,5% (8250,8). Os ganhos foram transversais a todos os setores com as maiores
valorizagBes a serem Recursos Naturais (+3,65%), Retalho (+1,75%) e Media (+1,44%).

Portugal. O PSI20 subiu 0,01% para os 4464,09 pontos, com 6 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 714,3 milhdes de acfes. Pela positiva destacou-se a EDP, a subir 1,6% para os €
2,787, liderando os ganhos percentuais, seguida da EDP Renovaveis (+1,4% para os € 6,646) e do
BPI (+0,9% para os € 1,1). A Pharol liderou as perdas percentuais (-3% para os € 0,129), seguida da
Navigator Company (-2,8% para os € 2,6) e da Mota Engil (-2,8% para os € 1,584).

EUA. Dow Jones -0,2% (17.640,17), S&P 500 -0,2% (2.071,5), Nasdaq 100 -0,3% (4.409,51). Os
setores que encerraram positivos foram: Materials (+0,39%) e Consumer Discretionary (+0,26%),
Financials (+0,07%) e Industrials (+0,03%). Os setores que encerraram negativos foram: Utilities (-
0,71%), Health Care (-0,69%), Energy (-0,33%), Consumer Staples (-0,29%), Info Technology (-
0,27%) e Telecom Services (-0,17%). O volume da NYSE situou-se nos 849 milhdes, 6% abaixo da
média dos ultimos trés meses (904 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas 1,2 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-3,05%); Hang Seng (-2,1%); Shangai Comp (-0,5%)

Portugal

BCP - DBRS cita melhoria da qualidade dos ativos e da rentabilidade

A agéncia de notacdo DBRS confirmou o rating de divida de longo prazo do BCP (cap. € 1,1 mil
milhdes, -4,7% para os € 0,0182) em BB+ com o outlook estavel, refletindo a estabilizacdo do banco
em termos da qualidade dos ativos e de rentabilidade, apesar do ambiente dificil inerente no setor.

Mota-Engil conclui processo de alienacdo da Indaqua

Em comunicado enviado a CMVM, a Mota-Engil (cap. € 365,8 milhdes, -2,8% para os € 1,54) informou
que concluiu o processo de alienacéo da sua participagio de 50,06% na INDAQUA — INDUSTRIA E
GESTAO DE AGUAS, SA a empresa Miya Water Portugal SGPS, S.A., subsidiaria do Grupo
Americano-Israelita Arison Investments, pelo montante de € 60 milhfes. A concretizagdo desta
transacdo estd em linha com a estratégia de implementacdo de medidas na area do ambiente.
Adicionalmente, e de acordo com o0s objetivos da estratégia financeira delineada, o encaixe desta
transacdo permitird o reforco da estrutura de capital da Mota-Engil. A INDAQUA controla ou participa
em 6 concessiondrias de fornecimento de agua, servindo 7 municipios portugueses e cerca de 600 mil
habitantes.

*cap (capitalizagdo bolsista)
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ASML compra Hermes Microvision por $ 2,75 mil milhdes

A AMSL (cap. € 36,3 mil milhdes, -0,2% para os € 83,74), lider mundial no fabrico de semicondutores,
anunciou a aquisi¢do da empresa chinesa Hermes Microvision por € 2,75 mil milhdes em cash, com o
intuito de adicionar tecnologia para a criagdo de semicondutores mais pequenos e mais avan¢ados. A
ASML espera que o negécio esteja concluido no 4° trimestre deste ano.

Volkswagen volta a perder quota de mercado na Europa, cai para 24,2% em maio

Os Novos Registos de Automéveis na Unido Europeia (EU27) aumentaram 16%% em maio,
comparativamente a igual més de 2015, acelerando face aos 9,1% registados no més anterior. Por
fabricante, o grupo Volkswagen (cap. € 62,2 mil milhdes, -0,8% para os € 119,15) teve uma subida de
8,8%, o grupo PSA (cap. € 10,2 mil milhdes, -1,4% para os € 12,555) 17,6%, o Renault (cap. € 21,8
mil milhBes, -0,4% para os € 73,85) 27,9%, a Fiat Chrysler (cap. € 7,5 mil milhdes, -3% para os €
5,69) 25,3%, Daimler (cap. € 58,9 mil milhdes, -0,9% para os € 55,01) 14,1% e BMW (cap. € 44,3 mil
milhdes, -0,7% para os € 68,07) 20,4%. De destacar que a Volkswagen voltou a perder quota de
mercado, 24,2% em maio (-150 pontos base face a igual més de 2015), o grupo PSA aumentou 20pb
para 10,4%, a Renault cresceu 100pb para 10,4%, BMW +30pb para 6,6%, FCA +60pb para 7,4% e
Daimler perdeu 10pb para 6%.

UBS e Credit Suisse necessitam de angariar capital, diz Banco Central Suico

Os dois maiores bancos suicos, UBS (cap. Sfr 51,6 mil milhdes, -0,8% para os Sfr 13,41) e Credit
Suisse (cap. Sfr 23 mil milhdes, -2,6% para os Sfr 11,31), terdo de angariar cerca de pelo menos Sfr
10 mil milhdes de forma a cumprir com os requisitos do Banco Central Suico. O regulador definiu como
prazo o final de 2019.

Aveva e Schneider Electric ndo avangam para negociagfes

A Aveva, fabricante de software britanica, rejeitou as conversagdes preliminares com a Schneider
Electric, nesta que era a segunda tentativa de aquisicdo. A operagdo permitiria & empresa francesa
desenvolver software para projetos de energia nuclear.

*cap — capitalizac@o bolsista
EUA \

Twitter investe $70 milhdes na SoundCloud

O Twitter investiu cerca de $70 milhdes na plataforma de streaming de musica alem& SoundCloud, que
pretende angariar $100 milhdes. O investimento sera canalizado para que a SoundCloud modernize o
servi¢o de subscricdo paga.

Best Buy revista em baixa pelo Credit Suisse

O Credit Suisse cortou a recomendacdo da Best Buy de outperform para neutral, atribuindo um prego-
alvo de $31 (vs. $36,50 anteriormente), devido & incerteza quanto a evolugdo das receitas na segunda
metade do ano. O consenso de mercado atribui um preco-alvo de $33 a cotada.

Progressive apresenta dados de maio

A Progressive Corp., uma das maiores seguradoras automéveis dos EUA, registou no més de maio um
crescimento homdlogo de 11% nos prémios liquidos para $1,54 mil milhdes. O combined ratio (racio
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que resulta da divisdo do montante total despendido em indemniza¢Ges mais custos face ao total de
prémios recebidos) piorou naquele més em termos homologos, sendo de 95,8 vs. 94,3.

Cisco revista em baixa pela Goldman Sachs

O Goldman Sachs cortou a recomendacdo de buy para neutral e o preco alvo de $35 para $32 sobre
as acbes da Cisco Systems, sustentando a sua decisdo na previsdo de abrandamento no crescimento
dos resultados.

Indicadores ‘

O valor final do indice Precos do Consumidor confirmou a manutencdo do cenario deflacionista na
Zona Euro, recuando 0,1% em maio, aliviando face ao més anterior (-0,2%). O registo continua longe
das perspetivas do BCE que pretende colocar a inflagdo em torno dos 2%.

As Vendas a Retalho no Reino Unido registaram um crescimento homoélogo de 6% em maio, ritmo
superior ao previsto (3,9%) e que corresponde a uma aceleracdo face aos 5,2% de crescimento
registados em abril (valor revisto em alta dos 4,3%). Se excluirmos as componentes mais volateis, as
de combustiveis e auto, o aumento foi de 5,7% (estimava-se 3,8%), ap6s os 4,8% registados no més
anterior (valore revisto em alta dos 4,2%).

Os Custos Unitarios de Trabalho em Espanha cairam 0,2% em termos homdlogos no 1° trimestre do
ano, quando no trimestre anterior se tinha registado um aumento de 1,2%.

A Producdo Industrial nos EUA registou uma queda sequencial de 0,4% em maio, acima do previsto
(-0,2%), prejudicada pelo output no setor automovel e de equipamentos. O dado que mais nos chama
a atencdo é a degradacao da utilizacdo de capacidade instalada, que passou de 75,3% para 74,9%.

A atividade industrial em Nova lorque expandiu-se de forma inesperada em junho, quando os
analistas apenas antecipavam uma ligeira desaceleracdo. O Empire Manufacturing desceu de -9,02
para 6,01. A beneficiar esteve a subida das novas encomendas e a subida da componente relativa aos
precos cobrados pela indUstria (indicador subiu de 16,67 para 18,37). A diminuicdo do nimero de
empregados a juntar ao aumento do ndmero de horas, releva uma maior produtividade.

O indice de Precos no Produtor nos EUA registou uma subida sequencial de 0,4% em maio, acima
dos 0,3% esperados pelo mercado. Se excluirmos as componentes mais volateis (energia e
alimentacdo) a rabrica terd expandido 0,3% (vs. 0,1% esperados pelo mercado) e 1,2% em termos
homdlogos (vs. 1%).
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Outras Noticias H

A Reserva Federal norte-americana manteve sem surpresas a taxa de juros de referéncia entre 0s
0,25% e 0s 0,5%, refletindo um abrandamento do ritmo de melhoria do mercado laboral por via de uma
diminuicdo de empregos. Adicionalmente, o tema Brexit foi um dos fatores que levou o comité a tomar
essa decisdo, alertando para o impacto que a saida do Reino Unido da Unido Europeia podera ter na
economia mundial. O cenario de um aumento neste ano parece cada vez mais vidvel, uma vez que 6
dos 10 membros antecipam esse panorama (contra apenas 1 na anterior previsdo). Cerca de nove
responsaveis acreditam que a taxa se situe entre os 0,75% e 0s 1% no final do ano. A Fed reviu em
baixa o crescimento do PIB norte-americano para 2016 de 2,2% para 2%. Sinal contrario dado pela
inflagdo que prevé que os pre¢os subam 1,4% este ano (vs. 1,2% estimativa anterior).

Diminished Expectations

0 Banco Central do Japao manteve a sua politica monetaria com a taxa de juro de referéncia em -
0,1% e o ritmo de aumento da base monetaria de 80 bilides de ienes (notagdo europeia). Cerca de
93% dos economistas prevé um aumento dos estimulos na préxima reunido.
Stimulus Forecasts
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Assembleia
2° Trim. 2016 2° Trim. 2016 Geral

Acionistas

%] BFI 26-07 DF 26-10 DF 28-04-2016
. Navigaior Company 2707 27-10 19-04-2016
P o Jerdnime Marins 27-07 DF 24-11 DF 14-04-2016
[ 27-07 DF 31-10 DF 21-04-2016
o EDP Renoviveis 2707 03-11 14-04-2016
—» EDP 28-07 DF 03-11 DF 19-04-2016
mite At 28-07 nd. 21-04-2016
RENM  REN 28-07 DF 04-11 DF 13-04-2016
©ose  Galp Energia 2907 A 28-10 AA 05-05-2016
Fe Sonae Capial 29-07 04-11 07-04-2016
s cTT 04-08 DF 09-11 DF 28-04-2016
BOMAE  Sonae 18-08 DF 09-11 DF 29-04-2016
- Mota-Engi 30-08 2211 11-05-2016
S Semapa 31-08 DF 28-10 DF 20-04-2016
NOs  Nog n.d. n.d. 26-04-2016
_\:f:m Caorficeira Amonim n.d. n.d. 30-03-2016
W2 Monepio Geral nd. nd. 31-12-2015
PHARDL Pharal nd. nd.
Qutros
W Impresa 28-07 DF 27-10 DF 19-04-2016
@i sonae Indistia 28.07 10-11 07-04-2016
Trommunss  Teixsira Duare 28-07 28-11 28-05-2016
P Cofna 28-07 nd. 21-04-2016
@ewam  Novabase 28-07 DF 03-11 DF 03-05-2016
SIERRA Sonae Skerra 04-08 03-11

AA: Antes Abertura; DF: Depoiz Fecho; n.d. - ndo disponivel (2] estimada
Fontez: Milenmium imvestment banking ¢ Empresa
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Dividendos ‘

Empresa - PSIZ0 Assembleia Data Dat:la Dividend Yield
Geral Pagamento Ex-Div (@ 14junts)

; Altri 0,2500 21-04-18 11-05-16 09-05-16 7,2% Pago
o Special cash 0,2500 15-11-15 15-12-15 11-12-15 5,2% Pago
R 1 0,4700 28-04-16 25-05-16 23-05-16 5,7% Pago
= g 0,1850 19-04-18 18-05-16 16-05-16 5,8% Pago
%= EDP Renovaveis 0,0500 14-04-16 17-05-16 13-05-16 0,7% Pago
REN  REN 0,1710 13-04-16 02-05-16 28-04-16 6,2% Pago
Do) Martins 0,2650 14-04-18 12-05-16 10-05-16 1,9% Fago
SOMAE  Sonae 0,0385 16-12-15 29-12-15 24-12-15 3,5% Pago
NOs  yos 0,1600 26-04-16 19-05-16 17-05-16 25% Pago
Crqop 0P Energia 0,20736 05-05-16 27-05-16 25-05-16 1,8% Fago
Intercalar 0,20736 24-09-15 22-09-15 2,3% Pago
Navigator Company 0,1580 18-04-18 04-05-16 02-05-16 51% Pago
nw!;‘!mﬁ Dist Reservas 0,0781 19-04-16 24-05-16 20-05-16 29% Pago
""" Retorno Capial 0,1308 17-12-15 281215 23-12-15 3,8% Pago
Aniecipagio 0,0314 17-12-15 221215 18-12-15 0,9% Pago
. Semapa 0,3200 20-04-16 05-05-16 03-05-16 29% Pago
c Aniecipagio 0,7500 18-12-15 201215 24-12-15 5,6% Pago
=" MotaEngi 0,0500 25-05-18 09-06-16 07-06-16 29% Fago
®» Corticeira Amorim 0,1600 30-03-16 23-04-16 26-04-16 25% Pago
e Special Cash 0,2450 13-11-15 01115 26-11-15 45% Pago
B BeP - H-04-16 - - - -
[ %) BRI - 28.04-16 - . ) _
LN Montepio - 18-05-18 - - - -
¥ Sonae Capital 0,0600 07-04-16 03-05-16 20-04-16 8,8% Pago
Fuifo.  Pharol - 24-05-16 - - - -

" . 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 (%)

Recomendagio mai-16  abr-16 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% 0% 0% 55% 7%  68% 7Y% 63% 54% 4%  3T% 0% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0% 23% 2% 1% % 15% 4% 2T% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0% 18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo  100%  100%  100%  100% 100% 100% 0% 4% 4% 1% 1% 42%  18% 16% 20% 25%
Variacéo -19%  06% 55% 43% 157% -268% 160% 29% -28% -10% 33% 51% 16% 30% 13% na
PSI 20 4958 5053 5021 5313 5552 4799 6559 5655 5494 7588 @464 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.

Prevengdes (“Disclaimer™)
A informacédo 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 acdo ou omissédo, nem sustentar qualquer operagédo, 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¢des de mercado poderd implicar alteracdes neste relatério. As opiniées aqui expressas
podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo de diferentes critérios e hipéteses. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteido 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 informagao 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 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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