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Europa. Num dia marcado essencialmente pela reversao do sentido de voto sobre um possivel Brexit
durante o fim de semana, as principais pracas europeias encerraram a sessdo desta segunda-feira
em grande otimismo com ganhos acima de 3%, nesta que é a maior subida diaria do ano. Os setores
financeiro, Lazer e automdvel acabam por liderar os ganhos europeus, nestes que segundo algumas
notas de research sdo dos setores mais expostos a uma eventual saida do Reino Unido da Unido
Europeia. O indice Stoxx 600 avangou 3,6% (337,67), o DAX ganhou 3,4% (9962,02), o CAC subiu
3,5% (4340,76), o FTSE acumulou 3% (6204) e o IBEX valorizou 3,4% (8647,1). Os ganhos foram
transversais a todos 0s setores com as maiores valorizacfes a serem Servicos Financeiros (+5,21%),
Viagens & Lazer (+5,13%) e Bancario (+4,51%).

Portugal. O PSI20 subiu 3,2% para 0s 4665,36 pontos, com 16 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 568,1 milhes de a¢des. A maior valorizacao foi do BCP, a subir 12,1% para os €
0,0213, seguido da Altri (+5,8% para os € 3,190) e da EDP (+4% para os € 2,964). Em contraciclo
esteve apenas a Pharol (-4,5% para os € 0,128) e o Montepio (-0,6% para os € 0,513).

EUA. Dow Jones +0,7% (17.804,87), S&P 500 +0,6% (2.083,25), Nasdaq 100 +0,6% (4.400,158). Os
setores que encerraram mais positivos foram Energy (+0,84%), Telecom Services (+0,59%) e
Materials (+0,47%). O volume da NYSE situou-se nos 859 milhdes, 4% abaixo da média dos ultimos
trés meses (897 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas 4,5 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (+1,3%); Hang Seng (+0,8%); Shangai Comp (-0,4%)

Portugal

Pharol suspensa a negociacao - Oi avanga com recuperacdo judicial com caracter de urgéncia

A Oi anunciou que vai avancar para recuperacdo judicial com caracter de urgéncia das suas
subsidiarias, numa tentativa de evitar a faléncia. A empresa brasileira viu-se obrigada a seguir este
caminho depois de ter falhado as negocia¢des com os credores no ambito da renegociacdo da divida.
O conselho de administragdo da Oi ird manter-se em fung¢bes. No seguimento, a CMVM deliberou a
suspensdo da negociacdo das acbes da Pharol. A Oi convocou uma AG extraordinéria para o dia 22
de junho com o fim de os acionistas aprovarem este pedido.

Banca nacional: Fundo de Resolucdo pode suportar grande fatia de pagamento a lesados do
BES

De acordo com o avangado pela imprensa, os bancos véo, através do Fundo de Resolugdo, contribuir
para 0 pagamento da maior fatia de recuperacdo das aplica¢cdes aos lesados do BES, que investiram
em papel comercial da ESI e a Rioforte. Em cima da mesa estara uma proposta para que estes
possam reaver 75% das suas aplicagdes, para investimentos até € 300 mil, com um méximo de € 250
mil para aplicacdes de montantes superiores. Os termos finais ainda ndo estdo definidos e o ministro
das Finangas devera receber a proposta esta terca-feira, segundo revela o Jornal de negécios.

*cap (capitalizagdo bolsista)
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BHP Billiton mantém-se otimista no longo prazo para o segmento de carvao

A BHP Billiton (cap. £ 48,1 mil milhdes, -2% para os £ 8,352), a maior exportadora de carvdo
metallrgico, planeia aumentar a producdo de carvdo em 8% durante os préximos 3 anos. A mineira
mantém-se otimista no longo prazo para este segmento derivado de boas projecfes de crescimento no
mercado chinés, indiano e no sudoeste asiatico. No entanto, as condi¢cfes de mercado mantém-se
desafiantes no curto/ médio prazo. A BHP aumentou o target de producdo de carvdo metallrgico para
o corrente ano fiscal (terminado em junho) em 6% para as 42,5 milhdes de toneladas, prevendo atingir
46 milhdes toneladas em 2018. Adicionalmente pretende reduzir custos em $600 milhdes até ao final
do ano fiscal de 2017. Estas iniciativas deverdo resultar na redugcdo em 9% dos custos produtivos de
carvdo metaldrgico para os $52 por tonelada, o que compara com o preco médio de venda de $90/
tonelada neste trimestre. A mineira antevé uma recuperacao da margem EBITDA durante o ano fiscal
de 2017. O CEO Andrew Mackenzie afirmou que o mercado de minério de ferro devera demorar mais
tempo a balancear devido a capacidade de absor¢do da producdo, ainda que 0s pregos sejam mais
realistas.

ExportacOes de reldgios suicos caiem 9,7% em maio

As exportagOes de reldgios suicos cairam 9,7% em maio para os Sfr 1,56 milhdes, denotando a 112
queda consecutiva. Ha a destacar um abrandamento da procura pela Europa, nomeadamente em
paises como lItalia e Franca. Para Hong Kong, as exportagdes ja levam a 16 queda consecutiva. E
uma nota que afeta empresas como a Louis Vuitton (cap. € 72,7 mil milhdes, -0,4% para os € 143,3),
a Richemont (cap. Sfr 34 mil milhdes, -0,8% para os Sfr 59,15), a Swatch (cap. € 19,2 mil milhdes, -
0,5% para os € 151,7) e a Kering (cap. Sfr 16,1 mil milhdes, -1,7% para os Sfr 291,8).

QOutofTime

Weak demand for timepieces spreads across Europe in May

N3

0
= -4
o
= 8
=z -8
= a0
g 42
=
W a4
o 16
5 18
=.20
= .22 .
Hom r;Kurr ._,.I na Fr ANCe Germany
Source: Federation of the Swiss Watch Incustry Bloomberg B

Axa apresenta metas de rentabilidade até 2020

A Axa (cap. € 50 mil milhdes, +0,4% para os € 20,59) pretende aumentar a rentabilidade até 2020,
sustentada por um plano de poupanca de € 2,1 mil milhdes de custos e pelo investimento no
crescimento digital. A maior seguradora francesa admite fazer novas aquisicbes de forma a
impulsionar a expansdo. A Axa tem um target de ROE de 12% a 14% entre 2015 e 2020 e espera que
0s resultados operacionais recorrentes ajustados crescam a uma taxa anual entre 3% a 7% (vs. 7%
anuais entre 2010 e 2015). A empresa pode gastar cerca de mil milhdes de euros por ano em
aquisicdes, divididos entre mercados maduros e emergentes, esperando que em 2020 os resultados
anuais recorrentes provenientes da Asia atinjam cerca de € 900 milhdes (vs. € 551 milhdes em 2015).
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Continuing Profit Growth
Axa's underlying earnings per share rose about 7% on average annually since 2010
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*cap - capitalizacdo bolsista

EUA

Boeing pode ganhar contrato no valor de $4 mil milhdes, diz fonte

A Boeing estard perto de ganhar um contrato de $4 mil milhdes para o fornecimento avides Jumbo 747
a empresa russa AirBridgeCargo Airlines, avangou uma fonte préxima do assunto. O negocio permitiria
a Boeing preservar a producgdo do cargueiro, que viu as suas encomendas abrandarem.

Boeing assina acordo com Irdo, mas espera aprovacao

Segundo um jornal local, o Irdo assinou um contrato com a Boeing para a aquisicdo de 100 avibes,
concluindo varias fases de negociagdes. A fabricante de avides apresentou um pedido ao Tesouro dos
EUA para permitir 0 negécio e apds a autorizacdo os termos da transa¢do serdo divulgados. Sera o
primeiro negdcio entre a norte-americana e o Irdo apds o levantamento das san¢des ao pais do Médio
Oriente e apds um acordo com a Airbus no valor de $27 mil milhdes.

Apple sofre revés na China

A Apple perdeu uma disputa em tribunal referente a uma patente de design na China, num processo
imposto pela startup chinesa Shenzhen Baili. O Departamento de Propriedade Intelectual de Pequim
aceitou o pedido de recurso da tecnolégica norte-americana, pelo que a venda dos modelos iPhone 6
e 6 Plus estara ainda em curso. Esta é claramente uma noticia que afeta o modelo de crescimento da
empresa, uma vez que o mercado chinés representa cerca de 30% das receitas da empresa e no qual
Tim Cook pretende investir.

Fusdo entre a Anthem e a Cigna levanta ddvidas

O WSJ noticia que os reguladores norte-americanos levantaram ddvidas sobre fusdo entre a Anthem
e a Cigna, alegando possiveis concessdes que poderdo prejudicar o mercado segurador. Ambas as
empresas terdo encontros com o regulador durante esta semana.

Icahn aumenta oferta de aquisi¢cdo sobre a Federal-Mogul

O investidor ativista Carl Icahn aumentou para $8 por acdo a aquisicdo da restante posi¢do na
Federal-Mogul Holdings. Icahn tem ja 82% da fabricante de pegas para automoveis e em fevereiro
ofereceu $7/ac¢do para adquirir os restantes 18% do capital da empresa.
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Disney - “A procura de Dory” regista recorde na semana de estreia

Segundo dados da ComScore Inc., 0 mais recente filme da Walt Disney, “A procura de Dory”, bateu
recordes de receitas na semana de estreia tendo gerado cerca de $136,2 milhdes nos EUA e Canada.
Segundo a Bloomberg, o filme de animagdo poderd ser o maior hiti deste verdo, ultrapassando o
“Shrek the Third” em 2007. Os analistas estimam um grande ano para a Disney no segmento de
producéo de filmes.
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Indicadores

Analistas e investidores mais confiantes e expetativas melhoram

De acordo com o indice alemdo ZEW Survey, a Confianca dos analistas e investidores institucionais
melhorou inesperadamente em junho. O indicador que mede a situagdo atual subiu de 53,1 para 54,5,
quando o mercado previa uma ligeira degradagdo para 53. Também o indicador que mede as
expectativas para 0s proximos seis meses subiu inesperadamente, de 6,4 para 19,2, quando o
mercado aguardava também uma degradacgdo para 4,8. O indicador Zew Survey para 0 conjunto da
Zona Euro também subiu, de 16,8 para 20,2.

Brexit degrada défice das contas publicas do Reino Unido

O Setor Publico do Reino Unido aumentou a sua divida liquida para £ 9,1 mil milhées no més de maio,
registo ainda assim inferior ao esperado pelos analistas (£ 9,4 mil milhdes). O aumento do défice das
contas publicas nos Gltimos meses € uma espécie de aviso para possiveis efeitos que uma eventual
saida do Reino Unido da Unido Europeia possa ter, quando estamos a dois dias do referendo. O
Chanceler do Tesouro do Reino Unido, George Osborne, referiu j& que seria necessario um orgamento
de emergéncia para preencher um buraco de 30 mil milhdes de libras, se os britanicos sairem da UE,
alertando que, mesmo que permaneca pode haver dificuldade em reduzir o défice para a meta dos
2,9% este ano. Nos dois primeiros meses do atual ano fiscal, o défice foi de 17,9 mil milhdes de libras,
nivel semelhante a periodo homélogo.

A Balanca de Transacdes Correntes na Grécia teve um aumento do défice no més de abril, ao
apresentar um saldo negativo de € 822 milhdes (vs. -€ 708 milhdes no anterior periodo).
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Outras Noticias

Brexit — Nova inversao no sentido de voto

Segundo o tracker da Bloomberg, cerca de 42% das intengdes de voto estdo voltadas para a
permanéncia do Reino Unido na Unido Europeia, contra os 44% que apontam a saida.
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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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