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Europa. Os indices bolsistas do velho continente voltaram a negociar esta terca-feira e desta feita em
alta ligeira, depois de uma paragem mais prolongada que o habitual. Durante esse periodo de Pascoa
(entre 25 e 28 de marco), nota para a revelagdo de expanséo surpreendente do PIB norte-americano
no Gltimo trimestre de 2015, colocando os investidores a refletirem sobre o ritmo de aumento das
taxas de juro por parte da Fed, onde a presidente Janet Yellen tera hoje um discurso. O PSI20
contrariou o sentimento no exterior, pressionado pelo setor bancario com o BCP e o BPI a cairem
mais de 6%. O banco liderado por Nuno Amado ira propor uma operacao de reverse stock split, onde
por cada lote de 193 acfes resultard numa s6 acdo, podendo levar a cotacdo do banco para o
patamar dos € 8. O BPI negociou pressionado pelo facto dos seus dois maiores acionistas nédo terem
chegado a acordo na resolugdo do impasse angolano. O indice Stoxx 600 avangou 0,5% (336,79), 0
DAX ganhou 0,4% (9887,94), o CAC subiu 0,9% (4366,67), o FTSE deslizou 0,01% (6105,9) e o IBEX
valorizou 0,2% (8808,3). Os setores que maiores valorizagcOes apresentaram foram Imobiliario
(+1,83%), Media (+1,29%) e Viagens & Lazer (+1,17%). Pelo contrario, 0s setores que mais cairam
foram Recursos Naturais (-2,19%), Energético (-1,01%) e Bancario (-0,54%).

Portugal. O PSI20 recuou 1% para 0s 5045,61 pontos, com 9 titulos em queda. O volume foi normal,
transacionando-se 600,6 milhdes de acbes, correspondentes a € 88,2 milhdes (19% abaixo da média
de trés meses). Pela positiva destacou-se a Pharol, a subir 1,5% para os € 0,138, liderando os
ganhos percentuais, seguida da Mota Engil (+1,2% para os € 1,80) e da Jer6nimo Martins (+1,1%
para os € 14,155). O BCP liderou as perdas percentuais (-6,8% para os € 0,0399), seguido do BPI (-
6,7% para os € 1,204) e do Montepio (-3,4% para os € 0,589).

EUA. Wall Street negociou em territério negativo durante as primeiras horas de negociagdo, mas as
declaracOes da presidente da Fed acabaram por impulsionar o sentimento e trazé-la para terreno de
ganhos. Dow Jones +0,6% (17.633,11), S&P 500 +0,9% (2.055,01), Nasdaq 100 +1,6% (4.467,719).
Os setores que encerraram positivos foram: Consumer Discretionary (+0,51%) e Materials (+0,49%),
Consumer Staples (+0,43%), Financials (+0,3%), Industrials (+0,16%) e Telecom Services (+0,11%).
Os setores que encerraram negativos foram: Utilities (-0,36%), Energy (-0,34%), Health Care (-0,28%)
e Info Technology (-0,28%). O volume da NYSE situou-se nos 914 milhdes, 13% abaixo da média dos
Gltimos trés meses (1052 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas 6,1 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-1,3%); Hang Seng (+2,15%); Shangai Comp (+2,8%)

Pagina 2 de 9




Millennium investment banking [EMEIJRAHES 30 margo 2016

BCP avalia compra do Novo Banco, diz Negécios

De acordo com o Jornal de Negdcios o BCP (cap. € 2,4 mil milhdes, +0,3% para os € 0,04) estara a
avaliar alternativas que lhe permitam entrar na corrida a compra do Novo Banco, admitindo pedir
autorizacdo a Bruxelas.

Partidos de esquerda forcam taxas de juro negativas, diz o Negdcios

O Jornal de Negécios noticia hoje que os partidos de esquerda irdo avangar com uma iniciativa
conjunta que forca 0s bhancos a aplicar taxas de juro finais negativas, quando a Euribor negativa
absorver o valor do spread. Os bancos serdo for¢ados a espelhar os efeitos dos valores negativos da
Euribor na taxa de juro final cobrada no crédito a habitagdo. Segundo o jornal, a versao final da futura
lei sera consensualizada até a proxima sexta-feira, faltando ainda estabilizar a forma como a medida
se refletird na prestacdo mensal do cliente. Em cima da mesa estd a hipdtese de os bancos
devolverem dinheiro aos clientes ou descontarem a diferenca no capital em divida. Fonte do Banco de
Portugal afirmou que a aplicacdo desta regra tem sido complexa, pedindo ao legislador clarificacdo
sobre o tema. Olhando para as praticas internacionais, o regulador aponta para a inexisténcia de
regras imperativas. E uma noticia que podera afetar ainda mais as margens do setor, impactado pelo
ambiente de baixas de taxas de juro que se vive no mercado atualmente.

*cap (capitalizacdo bolsista)

Metro quer dividir-se em duas

A Metro (cap. € 8,8 mil milhdes, +9,8% para os € 26,985), maior retalhista da Alemanha, pretende
dividir-se em duas empresas independentes, plano que deverd ocorrer até meados de 2017,
separando as unidade grossista e de alimentacdo do negécio de consumo eletronico.

Wirecard revé em alta as perspetivas para 2016

A Wirecard (cap. € 4,2 mil milhdes, +5,8% para os € 33,595) reviu em alta a perspetiva de EBITDA
para 0 corrente ano prevendo que este se situe no intervalo entre os € 290 a € 310 milhdes, o que
compara com o intervalo de € 280 e os € 300 milhdes previstos anteriormente. O bom arranque das
operagBes das subsidiarias no Brasil e Roménia, bem como o contributo acima do esperado das
operac0es indianas, justificam a reviséo.

Alstom define objetivos para 2020

A Alstom (cap. € 5,2 mil milhGes, +4,3% para os € 23,86), na apresentacdo dos seus objetivos para
2020, projetou um crescimento anual das receitas organicas de 5% até 2020, com a margem sobre o
EBIT a atingir os 7% beneficiado pelos niveis de volume, diversificacdo do seu portfélio e eficiéncia
operacional. Adicionalmente o seu CEO, em entrevista ao Les Echos, afirmou que pretende investir
adicionais € 300 milhdes nos mercados internacionais (em especial na India e Africa do Sul) durante
um periodo de 3 anos.

Anglo American muito animada com nota de casa de investimento

A Bernstein emitiu uma opinido onde considera que o CEO da Anglo American (cap. £ 6,8 mil milhdes,
+10,2% para os £ 5,281), Mark Cutifani, estara a posicionar o seu portfélio e a tornar a empresa
estrategicamente atraente para um grande comprador. A casa de investimento refere que a mineira
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esta em modo “private equity”, cortando custos de forma a reduzir divida e o foco ndo deve estar no
emagrecimento do balango no curto prazo. A Bernstein acrescenta que a carteira de ativos da
britanica esta desenhada de forma a atrair potenciais movimentos de consolidagdo no setor, que se o
target de divida liquida for atingido as a¢des tém atualmente um potencial de valorizacdo na ordem
dos 30% e que um aumento de 10% nos precos das commodities passaria o upside para 0s 70%.

*cap (capitalizagdo bolsista)
EUA ‘
A retalhista de artigos desportivos Foot Locker ira substituir a Cameron International no S&P 500.

Marriott cancela Dia do Investidor para se focar no Starwood Hotels, diz WSJ

O WSJ noticia que o Marriott cancelou o seu Dia do Investidor marcado para hoje de forma a focar-se
na aquisicdo do Starwood Hotels, isto depois de ontem a Anbang ter revisto em alta a proposta de
aquisicdo da cadeia de hotéis para os $ 82,75/ acdo. O Marriott respondeu de imediato e reafirmou a
sua intengdo de comprar a Starwood Hotels, ainda que os analistas duvidem da capacidade para
equilibrar a oferta dos chineses.

McCormick eleva projecGes para 2016

A McCormic, produtora de especiarias, molhos e outros, reviu em alta as estimativas de EPS para
2016 depois de os resultados no 1° trimestre fiscal terem superado as estimativas dos analistas. As
receitas cresceram 7% (excluindo efeitos cambiais) para os $ 1,03 mil milhdes com forte procura nos
segmentos de consumo e industria. O EPS de $ 0,74 no 1° trimestre fiscal (terminado em fevereiro)
compara favoravelmente com os $ 0,69 projetados pelo mercado e com os $ 0,7 esperados pela
empresa. Para o corrente ano o EPS deverd situar-se entre os $ 3,68 e os $ 3,75 (anteriormente
projetava $ 6,35 - $ 3,72), com o ponto médio a ficar acima dos $ 3,69 esperados pelo mercado. As
estimativas de crescimento de receitas mantém-se no intervalo entre 4% e o0s 6% (excluindo efeitos
cambiais).

Lennar apresenta resultados acima das estimativas, motivado por aumento de pregos e volume
de vendas

A Lennar, a segunda maior construtora de habitagdes nos EUA, reportou um lucro maior que o
antecipado pelo mercado relativo ao 1° trimestre fiscal, impulsionada pelo aumento da procura por
casas novas. O resultado liquido no trimestre até fevereiro foi de $ 144,1 milhdes ou $ 0,63 por acdo,
crescendo 25% face ao periodo homoélogo e superando os $ 0,52/acdo estimados pelos analistas. As
receitas cresceram 21,3% em termos homdlogos para os $ 1,99 mil milhdes, acima dos $ 1,87 mil
milhdes esperados. As novas encomendas aumentaram 10% no periodo para as 5.794 unidades, mais
que os 9,6% antecipados, com o niumero de casas entregues a crescer 12% face ao trimestre
homologo para as 4.832 unidades. A margem operacional aumentou 0,2pp em termos homdlogos para
0s 11,9%. O preco médio de vendas das casas construidas cresceu 12% em termos homdlogos para
os $ 365.00. Segundo o CEO Stuart Miller, a Lennar continua a acreditar na continuacdo da
recuperacdo do mercado imobiliario, sustentada pelas taxas de juro atrativas e pelos niveis de
desemprego mais baixos desde 2008.

SunEdison em risco de abrir faléncia

A SunEdison estara a analisar com assessores uma potencial abertura de faléncia. A probabilidade é
reforcada por uma nota dada pela TerraForm Global. Para ja a empresa de energias renovaveis
recusou qualquer comentario.
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Os Consumidores em Portugal mantiveram os niveis de confianga em margo. O valor de leitura
permaneceu nos -11,3. Ja o indicador de clima econémico mostrou melhorias, ao subir de 0,7 para
1. De forma geral sdo bosas noticias para o0 mercado de a¢fes nacional.

Clima empresarial na Zona Euro melhora, mas confianca econémica degrada-se em margo

A Confianca Econémica na Zona Euro degradou-se em mar¢o e de forma mais brusca que o
antecipado pelos analistas. O indicador desceu de 103,9 para 103 (mercado aguardava 103,8). A
Confianga na Industria piorou pelo terceiro més consecutivo (leitura desceu de -4,1 para -4,2, o nivel
mais reduzido do dltimo ano, analistas estimavam -4,3). O otimismo em torno dos Servigos também
desceu (indice caiu de 10,8 para 9,6, esperava-se 10,8). A Confianca dos Consumidores também
piorou, com o valor final a confirmar uma descida de -8,8 para -9,7.Ha no entanto a realcar uma
melhoria do Clima Empresarial (indice subiu de 0,09 para 0,11 vs. 0,08 estimados.

De acordo com o valor preliminar, a Producdo Industrial japonesa registou uma contracdo de 6,2%
em fevereiro, face ao primeiro més do ano, mais agravada que o previsto (descida de 5,9%), tendo
vivido uma queda homologa de 1,5%.

A Confianca dos Consumidores nos EUA, medida pelo Conference Board, aumentou mais que o
previsto em marco, com o valor de leitura a passar de 94 (valor revisto dos 92,2) para 96,2, abaixo dos
94 estimados pelos analistas.

0 indice S&P CaseShiller revelou que o prego das casas nas 20 principais cidades norte-americanas
aumentou 5,75% em janeiro de 2016, face a igual més de 2015, praticamente em linha com o
aguardado pelo mercado e a mostrar um ganho de momentum.

Outras Noticias

Yellen arrefece cenério de subida de juros nos EUA e leva a depreciacéo do Délar

Janet Yellen, presidente da Reserva Federal norte-americana refreou ontem o cenéario de subida de juros nos
EUA, ao referir que, dados os riscos para a perspetiva econémica, considera adequado que o comité proceda
a um ajustamento da politica monetéaria, ainda que considere limitados os contagios externos (nomeadamente
0 abrandamento no crescimento da China) na economia norte-americana. Os mercados interpretaram como
um sinal de que a Fed ira retardar a subida de juros e proceder a um aumento apenas a partir de setembro
(anteriormente previa-se novo aumento a partir de junho) e que devera haver apenas mais uma subida este
ano. E um dado que pode levar a uma depreciagéo do Délar face a divisas como o Euro, o que impulsiona Wall
Street mas pode limitar as exportadoras europeias. O gréfico abaixo mostra a deprecia¢do do délar face ao
euro logo apos as declaragoes.
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Resultados ‘

Assembleia

4° Trim. 2015 1° Trim. 2016 2° Trim. 2016 3° Trim. 2016 Geral
Acionistas

%] BRI 27-01 DF 28-04 DF 26-07 DF 26-10 DF 06-02-2016
= BCP 01-02 DF 08-05 DF 27-07 DF 31-10 DF 21-04-2016
. Porucel 04-02 28-04 2707 27-10 19-04-2018
S5 Semapa 05-02 DF 29-04 DF 31-08 DF 28-10 DF 20-04-2016
Dosip Galp Energia 08-02 AA 29-04 AA 29-07 AA 28-10 AA 05-05-2016
_;ﬁh! Corfceita Amorim 18-02 10-05 nd. nd. 30-03-2016
%-——  EDP Renoviveis 24-02 04-05 27-07 03-11 14-04-2018
miery Ari 25-02 nd. nd. nd.
P Sonae Capial 2502 nd. nd. nd.
ns NOS 01-03 26-04 nd. nd.
Yo Jerdnimo Marins 02-03 DF 28-04 DF 27-07 DF 2411 DF 14-04-2018
< EDP 03-03 DF 05-05 DF 28-07 DF 03-11 DF 19-04-2018
o CTT 15-03 DF 11-05 DF 04-08 DF 08-11 DF 28-04-2016
SOMAE  Sonae 16-03 DF 12-05 DF 18-08 DF 08-11 DF 26-04-2016 (g)
REN  REN 17-03 DF 13-05 DF 28-07 DF 04-11 DF 13-04-2016
== Mgia-Engi 17-03 DF nd. nd. nd.
- Meniepic Geral 18-03 nd. nd. nd. 31-12-2015
PHARDL Pharol 26-04 DF nd. nd. nd.
OQutros
s Noyabase 11-02 DF 1205 DF 28-07 DF 03-11 DF 03-05-2018
@iwew  Sonae Indistia 18-02 18-05 2807 10-11 07-04-2016
e Cofna 25-02 nd. nd. nd.
@ Impresa 04-03 DF 28-04 DF 23-07 DF 27-10 DF 21-04-2016
SIERRA Sonae Sierra 09-03 06-05 05-08 04-11
Trommss  Teixeira Duarke 28-04 27-05 29-08 2811 28-05-2015

AA: Antez Abertura; DF: Depoiz Fecho,; n.d. - ndo dizponivel (2) estimadn
Fontes: Milennium imvestment banking & Empresa
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Dividendos ‘

Empresa - PSIZ0 Assembleia Data [}at.? Dividend Yield "
Geral Pagamento Ex-Div (@ 29mar16)
) Altri 0,0800 AA AR AR 21% Esimado
o Special cash 0,2500 15-11-15 15-12-15 11-12-15 5,2% Pago
S 1 | 0,4700 28-04-16 AR AR 57% Proposio
= g 0,1850 19-04-16 AR AR 0% Propasio
%= EDP Renovaveis 0,0500 14-04-16 17-05-16 13-05-16 0,7% Proposio
REN'{  REN 0,1710 13-04-16 AR AR 6,0% Esimado
2= ) Marting 0,2650 14-04-16 AR AR 1,9% Propasio
SOMAE  Sonae 0,0385 16-12-15 29-12-15 24-12-15 3,5% Pago
NOS  Nos 0,1600 AA AR Af 27% Propasio
Cromp  GapEnergia 0,2070 05-05-16 AN AR 1,9% Esimado
Intercalar 0,2070 24-08-15 22-00-15 23% Pago
Portucel 0,1590 19-04-16 AR AR 48% Proposio
N Dist Reservas 0,0781 19-04-16 AR AR 2.4% Proposio
RAGATOR

Reiorno Capial 0,1395 17-12-15 28-12-15 23-12-15 3,8% Pago
Aniecipacio 0,0314 17-12-15 28-12-15 23-12-15 0,9% Paga
., Semapa 0,3290 20-04-16 AR AR 2,9% Proposio
Aniecipacso 0,7500 18-12-15 28-12-15 24-12-15 5,6% Pago
=™ MotaEngil 0,1200 AA AR AR 87% Esfmado
@ Corticeira Amorim 0,1600 30-03-16 AR AR 2.4% Propasio
B Special Cash 0,2450 13-11-15 30-11-15 26-11-15 4.5% Pago
B BCP - 21-04-16 - - - -
K BPI - 06-02-16 - - - -
LN Montepio - 30-12-15 - - - -

F Sonae Capital - = - . _ B}

PHAROL Pharol - - - - - -

'~ Caso hi tenha ocomioh o ex-date, 2 DY & calculads com hase na cotago em Ex-oiv-1
AA - A Anunciar

Estimado: Eztimado pels Bloomberg

Froposto. Anunciado pels empresa, 8 ser proposio em Assembleia Geral ou Extraordingna
Aprovado: Dividendo & sprovado em Assembieiz Geral ou Extraoroinania

Fontes: Milenaium investment banking, Empresa e Bloomberg
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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 (%)

Recomendagéo fev-16 jan-16 dez-15 jun-15 dez-14 dez13 dez-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 0% 0% 0% 55% TT% 68% 79% 63% 54% 41% 3% 30% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 23% 12% 1% T% 15% 4% 2%  11% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% % 4% 4% 0% 14%  16% 5% 0%
Sem Recom/Sob Revisdo  100%  100% 100% 100%  100% 0% 4% 14% M% 11% 42% 18% 168% 20% 25%
Variagéo -59% 47% 43% 157% -268% 160% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI 20 4767 5066 5313 5552 4799 6559  5B55 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.

Prevengdes (“Disclaimer™)
A informacédo 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 acdo ou omissdo, 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 utilizagéo de diferentes critérios e hipoteses. N&o 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 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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