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Fecho dos Mercados

Possivel inicio da retirada de estimulos da Fed condiciona bolsas

Portugal. O PSI20 recuou 1,1% para os 5696 pontos, com 18 titulos em queda. O volume foi
fraco, transacionando-se 128,5 milhdes de agdes, correspondentes a €71,1 milhdes (30% abaixo
da média de trés meses). As descidas da PT (-3,7% para os €2,812) e da Jer6nimo Martins (-1,7%
para os €14,30) foram as que mais penalizaram o indice nacional. A PT liderou mesmo as perdas
percentuais, seguida da Sonae Industria (-2,5% para os €0,464) e da Sonaecom (-1,9% para os
€1,74). O BCP (£0,096) e o Banif (€0,012) foram os Unicos s escapar as perdas, terminando
inalterados em relagéo ao fecho da sess&o antecedente.

Europa. As pragas europeias encerraram em queda, com as fracas previsdes das alemas
Salzgitter e Lanxess a ofuscarem os bons resultados de algumas empresas de referéncia, como 0
Credit Agricole, Deutsche Post, e Unicredit, e dados econémicos acima do previsto — Balanga
Comercial dos EUA, Encomendas as Fabricas na Alemanha e Produgdo Industrial em [talia. O
indice Stoxx 600 recuou 0,4% (303,5), o DAX perdeu 1,2% (8299,73), o CAC desceu 0,4%
(4032,57), o FTSE deslizou 0,2% (6604,21) e o IBEX desvalorizou 0,4% (8529,5). Os setores que
mais perderam foram Recursos Naturais (-2,58%), Utilities (-1,21%) e Segurador (-1,06%). Pelo
contrario, os setores que mais subiram foram Tecnoldgico (+0,41%), Alimentagdo & Bebidas
(+0,25%) e Farmacéutico (+0,21%).

EUA. Wall Street encerrou em baixa, penalizada pelas declaragdes de Evans, membro da Fed, de
que a Reserva federal pode em breve comegar a retirar os estimulos econémicos. Dow -0,6%
(15518,74), S&P 500 -0,57% (1697,37), Nasdaq -0,74% (3665,77).Todos os setores encerraram
negativos: Materials (-0,96%), Financials (-0,86%), Industrials (-0,76%), Utilities (-0,6%), Info
Technology (-0,59%), Energy (-0,49%), Consumer Discretionary (-0,49%), Health Care (-0,45%),
Telecom Services (-0,41%) e Consumer Staples (-0,14%). O volume da NYSE situou-se nos 612
milhdes, 13% abaixo da média dos ultimos trés meses (702 milhdes). As perdas ultrapassaram os
ganhos 3,7 vezes.

Hot Stock

O ING Groep, maior instituicdo financeira holandesa, apresentou as contas do 2° trimestre. O
resultado liquido caiu 39% para os €788 milhdes, falhando os €907 milhdes antecipados pelos
analistas. A sua unidade de seguros e de gestdo de ativos na Asia (incluindo Japao), apresentou
uma perda de €98 milhdes (que compara com um lucro de €111 milhdes no ano anterior). O ING
estard préximo de completar a restruturagdo imposta pela Unido Europeia, devendo reduzir mil
milhdes de euros de custos até 2015, resultado do corte de 7450 postos de trabalho, entre outros.
A sua unidade na Polonia (ING Bank Slaki) teve uma subida do resultado liquido de 167,6 milhdes
zloty’s para 0s 216,9 milhdes de zloty's.

|

Portugal

De acordo com a CMVM, a ZON recebeu comunicagéo de participagdo qualificada por parte de
Goldman Sachs a 6 de agosto de 2013. “O Goldman Sachs detém atualmente mais de 2% do
capital social da ZON e dos respetivos direitos de voto. Esta nova participagdo resultou de
aquisicdes a 31 de julho de 693 565 agdes em virtude de transagdes efetuadas em bolsa e fora de
bolsa.”
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Galp assinou contratos de exploragédo no Brasil

Segundo a imprensa, a Galp assinou ontem os contratos de concessdo para exploragdo de
petréleo no Brasil adquiridos na 112 ronda de licitagdes realizada em maio.

Relembramos que a Galp no passado més de maio anunciou que tinha adquirido nove blocos no
Brasil. Quatro dos blocos s&o em on-shore na Bacia de Parnaiba (consércio composto pela Galp e
Petrobras, cada um com 50%). Outros quatro s&o em off-shore na bacia de Barreirinhas (o
consércio composto pela BG, Petrobras e Galp, em que esta empresa participa com 10%) e o
ultimo também off-shore é localizado na Bacia de Potiguar (consércio composto pela BG, Petrobras
e Galp, em que esta empresa tem 20%). De acordo com os nossos calculos naquela data, a Galp
teria de pagar cerca de €14,5 milhdes. Dado o valor pago ser imaterial face ao valor da empresa, a
aquisicdo e assinatura destes contratos nao tem impacto na nossa avaliagdo. Estas aquisi¢bes de
blocos permitem & empresa ter direito a executar atividades de perfuragdo. A partir de agora, a
Galp em conjunto com as outras empresas do consércio terd 4 anos para fazer trabalhos de
exploragao.

Galp: Recomendagéo de Comprar, Prego Alvo 2013 €16,20, Risco Elevado;

Vanda Mesquita, Analista de Agoes.

Os lucros do 2° trimestre do banco de investimento francés Natixis cairam 29%, com o resultado
liquido a situar-se nos €248 milhdes, penalizados por imparidades de €20 milhdes, relacionadas
com a divida, mas superaram os €217 esperados pelo mercado. O resultado apresentado exclui
prejuizos relacionados a revenda de participagdes nas holdings Banques Populaires e Caisses
d’Epargne. O seu racio Core Tier | no final de junho estava nos 9,7%. Como resultado desta
alienagéo, o banco vai distribuir €2 mil milhdes em dividendo extraordinario a 19 de agosto (ex-date
a 14 de agosto).

A alema Porsche divulgou os numeros do 1° semestre, com lucros de €1,47 mil milhdes. A
fabricante prevé utilizar a maior parte da sua liquidez (€2,65 mil milhdes) em novas aquisigdes.

A alemé Fraport, operador de aeroportos, entre os quais o de Frankfurt, difundiu os resultados do
2° trimestre. As receitas vieram nos €662,3 milhdes, acima dos €642,8 estimados e o resultado
liquido nos €73,9 milhdes, praticamente em linha com o previsto. O Ebitda cresceu 11% para os
€243,5 milhdes, excedendo ligeiramente o esperado (€240,1 milhdes).

A Voestalpine, maior produtora de ago austriaca, apresentou os resultados do seu 1° trimestre
fiscal, terminado em junho. As receitas de €2,94 mil milhdes, vieram acima dos 2,89 mil milhdes
esperados e o Ebita de €366,3 milhdes excedeu os €362,8 milhdes estimados.

A alema Hannover Rueck, uma das maiores resseguradoras mundiais, apresentou uma subida de
29% nos lucros do 2° trimestre, a beneficiar de uma subida nas receitas de investimentos. O
resultado liquido veio nos €186,3 milhdes, superior aos €173,4 milhdes estimados. EPS ajustado
€1,54, acima do antecipado pelo consenso (€1,43), receitas €3,45 mil milhdes, melhor que os €3,46
mil milhdes previstos. A empresa reiterou as previsdes para os lucros anuais de cerca de €800
milhdes, com os custos em inundagdes a ndo ultrapassar o orgamento.

A Beiersdorf, fabricante de produtos de uso pessoal, entre os quais os da marca Nivea, divulgou
resultados do 2° trimestre acima das expectativas, com o crescimento de vendas nos mercados
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emergentes a compensar o abrandamento das encomendas na Europa Ocidental. O EBIT Ajustado
cresceu 15% face ao mesmo periodo do ano passado, para €219 milhdes, acima dos €215,5
milhdes estimados.

A Swisscom, maior empresa de telecomunicagées da Suiga, mostrou os seus nimeros do 2°
trimestre, melhores que o estimado. O resultado liquido recuou 6,8% para Sfr427 milhdes, acima
dos Sfr408 milhdes do consenso. As vendas cresceram 1,5% para Sfr2,86 mil milhdes, também
acima dos Sfr2,8 estimados mil milhdes. A empresa comunicou que planeia apresentar um novo
CEO até ao final do ano.

A Ray Investment SARL, maior acionista da Rexel esta a vender uma participagdo de cerca de
€546 milhdes na distribuidora de material elétrico francesa. De acordo com a Bloomberg, a Ray
investment oferece 28,8 milhdes de agdes a 18,20 cada. Os responsaveis pela colocagao serdo o
Deutsche Bank e a UBS, correspondente a cerca de 10% de participagdo (atualmente detém uma
posicéo superior a 30%).

Segundo noticia publicada pelo Diario Econémico, o fundo Soros Fund Management, do bilionario
hangaro-americano George Soros vai investir $150 milhées na nova empresa On Telecom, com
sede em S&o Paulo, apostando no mercado da tecnologia 4G. A companhia também possui licenga
para oferecer os servigos de comunicagdes mdveis de quarta geragdo (voz e dados), oferta que
ainda n&o esta a ser comercializada.

Os lucros do 2° trimestre do Unicredit, maior banco italiano, mais que duplicaram, motivados
por ganhos relacionados com o buyback (recompra) de €4,2 mil milhdes de divida prépria em
abril e por menores provisdes para crédito malparado. O resultado liquido atingiu os €361
milhdes, superando ligeiramente os €360 milhdes esperados pelo mercado. O racio Core Tier 1
subiu para os 11,4% no final de junho.

A alema Deutsche Post, maios empresa de servicos postais europeia, reviu em alta a sua
estimativa de resultados anuais, beneficiados por menores custos néo recorrentes. O EBIT na
sua unidade de divisdo de correio deve situar-se entre os €1,15 mil milhdes e os €1,25 mil milhdes,
ou seja, €50 milhdes acima da sua anterior projecdo. O EBIT do grupo deve localizar-se no
intervalo €2,75 mil milhdes-€3 mil milhdes. O EBIT do 2° trimestre cresceu 14% para €619 milhdes
e superou os €602 aguardados pelo mercado. O EPS ajustado de $0,35 também excedeu as
estimativas, ainda que as receitas tenham caido 0,6% para os €13,65 mil milhdes, ficando abaixo
dos €14 mil milhdes esperados.

Nos EUA, antes da abertura de Wall Street salientamos as contas da Ralph Lauren e da Time
Warner. Ap6s o fecho teremos Prudential Financial e Centurylink.

A Walt Disney, maior empresa de parques tematicos do mundo, reportou uma pequena subida
nos lucros do 3° trimestre fiscal, terminado em junho, para os $1,85 mil milhdes, ou $1,01 por
acdo. O EPS ajustado veio nos $1,03 vs. consenso $1,01, com vendas de $11,58, inferiores aos
$11,65 estimados.

A Cognizant Technology Solutions empresa de IT, reviu em ligeira alta a sua estimativa de
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resultados anuais, antecipando um EPS de pelo menos $3,96 vs. $3,95 da anterior projecéo e
$3,98 apontados pelos analistas, com receitas superiores a $8,74 mil milhdes vs. $8,60 previstos
anteriormente e acima dos $8,64 esperados pelo mercado. No 2° trimestre o EPS situou-se nos
$0,99, excedendo os $0,97 estimados, com vendas de $2,16 mil milhdes, igualmente superiores
aos $2,13 mil milhdes aguardados. Para o 3° trimestre o EPS deve atingir os $1,00 vs. consenso
$1,02 e as vendas pelo menos os $2,25 mil milhdes (vs. consenso 2,22 mil milhdes).

A CVS Caremark, maior fornecedor de medicamentos com prescricdo dos EUA, divulgou
resultados do 2° trimestre. EPS ajustado $0,97 superou os $0,96 estimados, tal como as
receitas de $31,25 mil milhdes (vs. consenso $31,14 mil milhdes) No entanto, o guidance anual
dececionou, ao apontar para um EPS ajustado no intervalo $3,90-$3,96, aquém dos $3,98
estimados pelos analistas.

A utility Dominion Resources falhou o antecipado pelos analistas nos resultados do 2°
trimestre, com o EPS ajustado a vir nos $0,62 vs. consenso $0,65, ainda que as vendas tenham
sido ligeiramente superiores ao estimado, ao recuarem 2,4% em termos homologos para os $2,98
mil milhdes vs. consenso $2,97 mil milhdes. A sua proje¢cdo para o 3° trimestre também
desiludiu, ao prever um EPS ajustado no intervalo $0,85-$0,95 vs. consenso $1,03. Estima EPS
ajustado anual de $3,20-$3,50 vs. consenso $3,35.

A utility americana FirstEnergy apresentou um EPS ajustado de $0,59 relativo ao 2° trimestre,
acima dos $0,54 esperados, e reiterou o target anual. As receitas vieram nos $3,50 mil milhdes,
acima das previsdes dos analistas ($3,37 mil milhges).

A IBM, maior empresa informatica mundial, esta a pedir a maioria dos seus trabalhadores na
unidade de hardware para aceitarem uma semana de licenga, com um terco do vencimento, para
reduzir os custos devido a quebra nas encomendas, uma vez que as receitas da atividade estéo a
cair.

Jeff Bezos, CEO da Amazon maior retalhista online do mundo, concordou comprar a Washington
Post por $250 milhdes, a titulo individual, esperando poder aplicar o sucesso da empresa na sua
area de jornais em dificuldades. Charles Evans, presidente da Fed de Chicago, referiu ontem que
a Reserva Federal podera diminuir o programa de compra de ativos ainda este ano, admitindo que
a reducdo pode comecar ja a partir do proximo més, dependendo dos dados econémicos.

Charles Evans, presidente da Fed de Chicago, referiu ontem que a Reserva Federal podera
diminuir o programa de compra de ativos ainda este ano, admitindo que a redu¢do pode comecar
ja a partir do proximo més, dependendo dos dados econémicos.

Deste ponto de vista hoje teremos outro discurso importante as 17h30m, de Plosser, presidente
da Fed em Philadelphia.
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Resultados

Empresa FTm.2013  3°Trim. 2013 Dia do
Investidor

Galp Energia* 15-07 AA 14-10 AA

Porucel 18-07 DF 21-10 DF

BPI 24-07 DF 2210 DF

|berdrola 2407 AA 2310 AA 23-10-2013

EDF Renovaveis 2407 AA 3011 AA

Zon Mulimedia 2407 AA 3010 AA

Sonascom 24-07 DF n.a.

Telefinica 25-07 AA 08-11 AA

Indra 25-07 DF n.a.

EDF 25-07 DF na.

Gling 26-07 1211

BES 26-07 DF 28-10 DF

Galp Energia 20-07 AA 28-10 AA 05-03-2013

BCF 28-07 DF 04-11 DF

Impresa 28-07 DF 28-10 DF

Movabaze 28-07 DF 07-11 DF

Sonae Capital 30-07 DF 20-11 DF

Sonas Indlstria 31-07 DF 14-11 DF

Jeronima Marins 307 AA 31-10 AA

REM 01-08 DF 06-11 DF

Mardizr 01-08 DF 07-11 DF

Alri 01-08 DF n.a.

Cofina 01-08 DF n.a.

Sonae Sierra 08-08 DF 07-11 DF

Redius 08-08 2811

Portugal Telecom 14-08 A4 14-11 AA

Sonas 21-08 DF 13-11 DF

Cimpor 26-08 DF 25-11 DF

Mota-Engil 28-08 DF 21-11 DF

Media Capial 2307 DF n.a.

|bersol 30-08 DF 1811 DF

Semapa 30-08 DF 01-11 DF

ESFG n.a. n.a.

Soares da Costa na. na.

Briza n.a. n.a.

SAG n.a. n.a.

AA: Anes Aberurs; OF: Depois Fecho; na. - ndo disponivel (2] esperada
Foniz: Mib, Bloomberg, Rewers, ourss. *Resuitados Operacionais
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DPA Daia Daia
Empresa Bruio AG Pagamenio Ex-Div Obs. Ano Arierior
Pagamenio  DPA Bruio
Coriceira amonim 0100 04-Abr-13 30-Abr-13 25-Abr-13  Aprovado - 0.000
Media Capiial 0134 29-Abr-13 mai-13 - Aprovado  19-04-12 0.069
Coina 0.010 18-Abr-13 03-Mai-13 03-Mai-13 Aprovado  11-08-12 0.010
J. Marins 0.295 10-Abr-13 03-Mai-13 03-Mai-13  Aprovado  30-04-12 0.275
F Ramada 0.090 18-Abr-13 09-Mai-13 06-Mai-13  Aprovado  25-05-12 0.080
zalp Energia™ 0120 22-Abr-13 16-Mai-13 13-Mai-13  Aprovado  24-05-12 0.200
Poriugal Telecom 03256 19-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado  25-05-12 0.436
Al 0.025 18-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado  25-05-12 0.020
Sonascom 0120 24-Abr-13 22-Mai-13 17-Mai-13  Aprovado  24-05-12 0.070
EDP 0.185 06-Mai-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovado  16-05-12 0.136
EDF Renovavels 0.040 23-Abr-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovado - 0.000
Zon Mulimedia 0120 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovado  25-05-12 0.160
Mota-Engil 0110 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovado  17-05-12 0110
REM 0170 30-Abr-13 27-Mai-13 22-Mai-13  Aprovado  20-04-12 0.169
Sonas 0.033 30-Abr-13 30-Mai-13 27-Mai-13  Aprovado  30-05-12 0.033
Novabase 0100 02-Mai-13 03-Jun-13 20-Mai-13  Aprovado  04-06-12 0.030
Ibersol 0.055 06-Mai-13 05-Jun-13 31-Mai-13  Aprovado  11-05-12 0.055
Poriucel 0160 21-Mai-13 06-Jun-13 03-Jun-13 Aprovado  20-04-12 0.2
Semapa 0.255 31-Mai-13 14-Jun-13 11-Jun-13  Aprovado  11-06-12 0.255
Teixeira Duarie 0.015 25-Mai-13 18-Jun-13 13-Jun-13 Aprovado - 0.000
Cimpor 0.016 23-Mai-13 24-Jun-13 19-Jun-13 Aprovado  03-03-12 0.166
Iberdrola® 0.030 22-Mar-12 03-Jui-13 03-Ju-13  Aprovado  23-07-12 0.160
Indra 0.340 26-Jun-13 08-Ju-13 0%-Ju-13  Aprovado  04-07-12 0.630
|berdrola® 0.130 - 22-Jui-13 22-Ju-13  Aprovado 0.000
Galp Energia™ 0144 - set-13 - Esimado  18-08-12 0120
MNovabase*™** 0500 25-5e-13 ou-13 - Proposio - 0.000
Telefonica*™ 0.350 30-Mai-13 nov-13 - Aprovado - 0.000
BCP == - 20-Mai-13 - - - - 0.000
BES 0.000 27-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
BRI == - 24-Abr13 - - - - 0.000
Banif 0.000 - - - - - 0.000
ESFG 0.000 26-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Telefinica™ 0.000 30-Mai-13 - - Aprovado  18-05-12 0.530
Impresa 0.000 23-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Gling 0.000 23-Mai-13 - - Aprovado - 0.000
Brisa 0.000 19-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
Inapa 0.000 10-Abr-13 - - Aprovado - -
Sonae Industria 0.000 12-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Sonae Capital 0.000 13-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
Soares da Costa - 30-Mai-13 - - - - 0.000
Margiar 0.000 10-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
SAG 0.000 06-Mai-13 - - Aprovado - 0.000
Redius 0.000 31-Mai-13 - - Aprovado - 0.000

na: Nao disponivel

Froposto: Anunciada pela empresa, a ser proposto 8 Assembleia Geral

Aprovado: Dividendo fa aprovado pela Assembieia Geral

Estimado: Estimado pelo Mib

* Empresa paga dividendos 2 vezes ao ano {1° div. fa pago em jansiro)

** Empresa paga dividendos 2 vezes a0 ano

= Oz bancos que recormeram a apoio do Estado estdo restritos de pagar dividendos.
** Dividendo Extraordinanio
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Declaragées (“Disclosures”)

] Este relatério foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial
Portugués, S.A. (Millennium bcp).

- O Millennium bep é regulado pela Comissdo de Mercado de Valores Mobiliarios.

Ll Recomendagdes:

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.

] Em termos gerais o periodo de avaliagdo incluido neste relatério é o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.

Ll Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).

] Normalmente, atualizamos as nossas valorizagdes entre 3 e 9 meses.

] O Millennium bep proibe os seus analistas e os membros dos respetivos agregados familiares ou situagdes legalmente
equiparadas de deterem acdes das empresas por eles cobertas.

- O Millennium bcp pode ter relagdes comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.

- O Millennium bcp espera receber ou tenciona receber comissdes por servigos de banca de investimento prestados as
empresas mencionadas neste relatério.

. As opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem e n&o véo receber

nenhuma compensagao por fornecerem uma recomendacao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou
existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente & recomendacéo.

- A remunerag&o dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos de banca de
investimento.

] O grupo BCP detém mais de 2% da EDP.

. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente a 82 fase do processo de privatizagdo.

Ll O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagéo.

- Um membro do Conselho de Administrag&o Executivo do Millennium bcp é membro do Conselho Geral e de Superviséo da
empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

] 0 Banco Millennium bep Investimento, S.A. (atualmente incorporado no Millennium bcp) integrou o consércio, como "joint
global coordinator”, de IPO (Initial Public Offering) da EDP Renovaveis.

Ll 0 Banco Millennium bep Investimento, S.A. (atualmente incorporado no Millennium bep) integrou o consércio, como "Co-
leader", da operagdo de aumento de capital do BES, realizada em Abril 2009.

. O Millennium bep integrou o consércio, como "Co-Manager", da operagdo de aumento de capital do BES, realizada em Maio
2012.

] Millenniumbcp 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 aquisigdo das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

] Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium bep (%).
Recomendagdo jul-13  jun-13 mar-13 dez-12 jun-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 68% 77% 76% T7% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 9% 9% 10% 2% 4% 1% 7% 15% 4% 21% 1% 40% 6%
Reduzr 18% 14% 14% 4% 0% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 5% 0% 0% 4% % 1% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo 0% 0% 0% 4% 1% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagéo 30% -46% 30% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 5721 5557 5822 5655 4,698 5494 7583 8464 6,341 13,019 11,198 8619 7,600

Prevencgdes (“Disclaimer”)

A informagéo contida neste relatorio tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatérios, como mera
ferramenta auxiliar, ndo devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagao, nem
ainda substituir qualquer julgamento préprio dos seus destinatérios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes
que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de informagdes contidas neste relatdrio 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 alteragao nas condigdes de mercado podera implicar alteragdes neste relatério. As opinides aqui expressas podem ser diferentes ou
contrérias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagao de diferentes critérios e hipoteses. Nao pode,
nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetdo informativo que
compde este relatorio, 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 utilizagao da informagé&o referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a revestir. A reprodugéo total ou
parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagdo prévia. Os dados relativos aos destinatarios que constam da nossa lista de
distribuigdo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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