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Fecho dos Mercados

Bons resultados animaram mercados, K+S limitou ganhos na Europa

Portugal. O PSI20 subiu 0.6% para os 5788 pontos, com 13 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 169.9 milhdes de agdes, correspondentes a €80.0 milhdes (21% abaixo da
média de trés meses). As subidas da EDP (+1.6% para os €2.642) e do BCP (+2.1% para os
€0.096) apresentaram as maiores contribuicbes para a valorizagdo do indice nacional. Pela
positiva destacou-se a Zon Multimédia, a subir 2.7% para os €4.314, liderando os ganhos
percentuais, seguida da Altri (+2.3% para os €1.920) e do BCP (+2.1% para os €0.096). A Sonae
Industria liderou as perdas percentuais (-1.6% para os €0.497), seguida da Jeronimo Martins (-
1.4% para os €15.680) e da Semapa (-0.7% para os €6.565). A Portugal Telecom subiu 0.5% para
0s €2.950, acompanhando a tendéncia do setor na Europa.

Europa. As pragas europeias encerraram em alta, animadas por bons resultados dos dois lados
do Atlantico: Alcatel e EDF subiram respetivamente 14% e 7%, e as norte-americanas Eastman
Chemical e Western Union avangavam 7% e 9%. A evitar maiores ganhos estiveram o Barclays (-
6%), depois de confirmar um aumento de capital e a K+S (liderou as quedas no Stoxx 600,
perdendo 24%). O indice Stoxx 600 avangou 0.1% (299.43), o DAX ganhou 0.1% (8271.02), o
CAC subiu 0.4% (3986.61), o FTSE acumulou 0.2% (6570.95) e o IBEX valorizou 1% (8456.5). Os
setores que maiores valorizagdes apresentaram foram Utilities (+1.19%), Automével (+0.86%) e
Retalho (+0.69%). Pelo contrario, os setores que mais cairam foram Energético (-0.84%),
Recursos Naturais (-0.48%) e Servicos Financeiros (-0.39%).

EUA. Wall Street terminou no verde, embora tenha perdido algum do otimismo criado pelos bons
resultados antes da abertura ao longo da sesséo, o que levou o Dow Jones a terminar inalterado.
Dow -0,01% (15520,59), S&P 500 +0,037% (1685,96), Nasdaq +0,48% (3616,467).0s setores que
encerraram positivos foram: Info Technology (+0,74%), Industrials (+0,37%) e Utilities
(+0,25%).0s setores que encerraram negativos foram: Telecom Services (-1,5%), Energy (-
0,28%), Consumer Discretionary (-0,26%), Materials (-0,26%), Consumer Staples (-0,13%),
Financials (-0,09%) e Health Care (-0,01%). O volume da NYSE situou-se nos 641 milhdes, 9%
abaixo da média dos Ultimos trés meses (702 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas 1,2
vezes.

A Anheuser-Busch, maior cervejeira do mundo, apresentou hoje antes da abertura para o
segundo trimestre um EBITDA ajustado de $3,895 mil milhdes, melhor que os $3,81 mil milhdes
estimados. As receitas foram de $10,6 mil milnges, também melhor que os $10,5 mil milhdes
estimados.

Portugal

Autoridade da Concorréncia avanga com projeto de decisdo de nao oposigdo a fusao entre
Zon e Optimus

A Sonaecom e a Zon comunicaram ontem que a Autoridade da Concorréncia adotou um projeto de
decisdo de ndo oposi¢do a fusdo entre Zon e Optimus. O projeto de decisdo serad agora levado a
consulta publica, durante 10 dias, pelo que a deciséo final devera sair em meados de Agosto. O
regulador mostra desta forma que pretende aprovar a fusdo entre Zon e Optimus sem avangar para
investigacéo aprofundada.

O projeto implica a adogéo de remédios pelas duas operadoras, os quais j& tinham sido tornado
publicos. Os compromissos incluem a prorrogagao do contrato de partilha de rede entre a Optimus
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e a Vodafone e a modificacdo do contrato entre os dois operadores para néo haver aplicagdo da
limitagdo de responsabilidade em caso de resolugdo desse contrato. A Optimus tera ainda de
assegurar que estara aberta a negociar com terceiros 0 acesso grossista a sua rede de fibra e que
negociara com a Vodafone um contrato de opgdo de compra da sua rede de fibra. Por Ultimo, a
Optimus n&o podera cobrar penalizagdes por desligamentos de clientes triple play de fibra quando
abrangidos por um periodo de fidelizagao.

Esse € mais um passo para a provavel aprovagdo da fusdo nas proximas semanas, o que é
positivo para ambos os operadores. Os remédios incidem particularmente sobre a rede de fibra
partilhada com a Vodafone, o que ja era esperado, dada a sobreposi¢do com a rede da Zon.

Zon Multimédia: Recomendacgédo de Reduzir, Preco Alvo 2013 €4.30, Risco Médio.
Sonaecom: Recomendacgdo de Comprar, Preco Alvo 2013 €2.20, Risco Elevado.
Alexandra Delgado, CFA, Analista de Agbes

Resultados da Jerénimo Martins: vendas em base comparavel na Poldnia desiludiram

A Jer6nimo Martins apresentou esta manhad antes da abertura do mercados os resultados do
2°Trimestre. Em termos globais, os resultados foram ligeiramente abaixo do esperado (vendas de
2,871 mil milhdes de euros vs esperado de 2,879 mil milhdes de euros e resultados operacionais
de 183 milhdes de euros vs estimado de 189 milhdes de euros). No entanto, mais do que os
niameros do 2°Trimestre, destacamos a evolugdo negativa de duas variaveis: i) a margem
operacional atingiu os 6,4% (abaixo da nossa estimativa de 6,6%), penalizada pela margem
operacional na Pol6nia (8,4%, abaixo do esperado 8,5%) e por custos com outras operagdes
(Colémbia): ii) as vendas em base comparavel na Polénia recuaram de 8,8% no 1°Trimestre para
0s 2,0% no 2°Trimestre (esperavamos 4%) o que acabou por surpreender pela negativa.

Recomendacgédo de Manter, Prego Alvo 2013 €16,90; Risco Médio. Jodo Flores, Analista de A¢des

Sonae Capital divulgou os resultados do 2° Trimestre 2013...

A Sonae Capital divulgou ontem, dia 30 de Julho os resultados do 2T13. De uma forma geral os
dados vieram em linha com as nossas estimativas, apesar de receitas acima do esperado e
resultados operacionais ligeiramente abaixo, no entanto a divisdo dos resultados surpreendeu, com
0 negécio de Refrigeragdo e HVAC a surpreender pela positiva e o negdcio de Hotelaria a
surpreender pela negativa. A evolugdo da divida foi mais negativa do que estavamos a espera,
subiu cerca de €2,8Milhdes no primeiro semestre ou €12,8 se excluirmos o encaixe da venda de
uma participagdo no Fundo Imosede. Pela positiva e a surpreender decididamente foi o nimero de
escrituras feitas em Troia, 9 no primeiro semestre, mais 4 durante o0 més de Julho, 5 contratos de
promessa de compra e venda e 5 reservas totalizando 27 unidades vs. 13 unidades esperadas para
0 ano. Para mais informacgéo ler “Snapshot Sonae Capital 2Q13 Earnings Comment — Changing
dynamics at Troia Resort?” divulgado dia 30 de Julho

Recomendacgdo de Comprar, Prego Alvo 2013 €,22; Risco Elevado;
Antonio Seladas, CFA Analista de Agdes

Sonae Industria divulga hoje os resultados do 2° Trimestre 2013...

A Sonae Industria devera divulgar hoje depois do fecho os resultados do 2° Trimestre. Uma
“conference call” devera ocorrer amanha as 10h. As receitas deverao cair cerca de 6% homologo e
os resultados operacionais deverdo cair 19%, para €339 Milhdes e €17,6 Milhdes, respetivamente.
O tema central é sem divida a geracdo de “cash flow”, sendo que o 1T13 foi uma desiluséo,
essencialmente devido & gestdo de Fundo de Maneio, praticamente reverteu os valores do 4T13.
Portanto uma melhoria em termos de Fundo de Maneio é critico, uma vez que o racio Divida
Liquida/Ebitda se encontra em niveis fora do normal.

Recomendag&o de Comprar, Prego Alvo 2013 €,77; Risco Elevado;
Antonio Seladas, CFA Analista de Agdes
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Comecgam hoje a transacionar as novas agdes do aumento de capital do Banif. De acordo com a
CMVM, foram integralmente subscritas 10 000 000 000 novas agdes ao prego unitario de € 0,01 no
aumento de capital no montante de €100 000 000 por novas entradas em dinheiro, através de
subscri¢ao publica, sendo o capital da sociedade aumentado para €1 470 000 000.

A Vinci, maior construtora europeia, apresentou uma queda de 4,7% no resultado liquido do
primeiro semestre, para €748 milhdes, abaixo dos €760,5 milhdes de consenso. No entanto, as
vendas no semestre foram de €18,71 mil milhdes, acima dos €18,56 mil milhdes estimados.

O BNP Paribas, um dos principais bancos da Europa, reportou hoje antes da abertura uma queda
de 4,7% nos lucros do segundo trimestre com o abrandamento dos créditos em Franca e Itélia. O
resultado liquido caiu para €1,76 mil milhdes acima dos €1,62 mil milhdes estimados. O volume
de negocios caiu 1,8% para €9,92 mil milhdes, acima dos €9,77 mil milhdes estimados.

A Volkswagen apresentou hoje antes da abertura um crescimento nos resultados trimestrais
inesperadamente. O resultado operacional cresceu 1,8% para €3,44 mil milhdes, quando era
prevista uma queda para €3,07 mil milhdes. As vendas cresceram 8,5% para €52,1 mil milhdes. No
semestre a empresa apresentou vendas de €98,7 mil milhdes, acima dos €97,7 mil milhdes
estimados e prevé um crescimento homdlogo para 2013.

A Roche recuava hoje 1,8%, depois da Alexion Pharma dizer que esta em contacto com a Goldman
Sachs para preparar a possivel oferta de aquisi¢do por parte da farmacéutica suica.

A empresa de fertilizantes alemad K+S esteve ontem em destaque pela negativa recuando 24%,
depois da concorrente russa Uralkali, maior produtora mundial de potassio, prever que os pregos
do mesmo caiam cerca de 25%, depois de terminar um contrato de exportagdo. A K+S, a maior
produtora de potassio na Europa, extrai potassio e magnésio em seis minas na Alemanha, e
metade das receitas advém do potassio.

EUA

A Symantec, maior fabricante mundial de antivirus, comunicou que o EPS Ajustado foi de $0,44
no 1° trimestre fiscal, o que excedeu o consenso de $0,36, com o corte de custos a compensar a
queda nas vendas em computadores pessoais. As receitas referentes ao mesmo trimestre
aumentaram 2,5% (yoy) para $1,71 mil milhdes, acima dos $1,64 mil milhdes aguardados pelos
analistas. Para o0 2° trimestre fiscal, a Symantec prevé EPS ajustado de $0,42-$0,44 (vs. consenso
de $0,44) e receitas de $1,65-$1,69 mil milhdes (vs. consenso de $1,7 mil milhdes).

O resultado liquido da Pfizer, maior farmacéutica do mundo, mais que quadruplicou no segundo
trimestre, para $14,1 mil milhdes, beneficiado pelo spinoff da sua unidade de veterinaria. O EPS
ajustado do 2° trimestre foi de $0,56, acima dos $0,55 estimados e as receitas de $13 mil milnges
vs. consenso $13,03 mil milhdes. A empresa reitera as previsdes anuais, estimando que o EPS
ajustado anual se situe nos $2,10-$2,20.
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A Western Union a maior empresa de transferéncia de dinheiro no mundo, reportou uma queda
de 27% nos lucros do segundo trimestre, com as receitas das transagdes a recuar e os custos a
aumentar. O resultado liquido foi de $198,6 milhdes, o EPS ajustado foi de $0,37 acima dos
$0,34 estimados. As receitas também ficaram ligeiramente acima do consenso: $1,39 mil
milhdes vs. $1,37 mil milhdes estimados.

A Merck, segunda maior farmacéutica dos EUA em vendas, repostou um EPS ajustado de $0,84
relativo ao segundo trimestre, acima dos $0,82 dos analistas, beneficiada pelo crescimento do seu
“best-seller” para diabetes. O resultado liquido recuou 49% para $906 milhdes ou $0,30 por agao.
As receitas foram de $11 mil milhdes, ligeiramente abaixo dos $11,24 mil milhdes estimados.

A Eastman Chemical apresentou EPS Ajustado de $1,80 para o segundo trimestre, acima dos
$1,63 esperados. As receitas também ficaram ligeiramente acima do consenso ($2,44 mil milhdes
vs. $2,41 mil milndes esperados). A empresa reviu em alta o EPS anual, estimando-o entre $6,40
e $6,50 vs. $6,30-$6,40 anteriores.

A Aetna, terceira maior seguradora de saude dos EUA, subiu 17% nos lucros do segundo
trimestre, a completar a compra da Coventry em maio. O resultado liquido foi de $536 milhdes ou
$1,49 por acéo, e o EPS Ajustado de $1,52 acima dos $1,40 estimados. A empresa reviu em alta
o outlook, esperando um lucro anual de $5,80 a $5,90 por ac&o (vs. $5,70 a $5,85 anteriormente).
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Resultados

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

Galp Energia * 15-07 AA 14-10 AA

Poriucsl 18-07 DF 21-10 DF

BPI 2407 DF 22-10 DF

|brdrola 24-07 AA 23-10 AA 23-10-213

EDP Renovaveis 2407 AA 30-11 AA

Zon Mulimedia 24-07 AA 30-10 AA

Sonasoom 24-07 DF n.a.

Telefinica 25-07 AA 08-11 AA

Indra 25-07 DF n.a.

EDP 25-07 DF n.a.

Gling 26-07 12-11

BES 26-07 DF 28-10 DF

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

BCP 29-07 DF 04-11 DF

Impresa 20-07 DF 28-10 DF

MNovabass 20-07 DF 07-11 DF

Sonae Capial 30-07 DF 20-11 DF

Sonae Indistria 31-07 DF 14-11 DF

Jeronimo Marins 3107 AA 31-10 AA

REM 01-08 DF 06-11 DF

Mardfer 01-08 DF 07-11 DF

Alri 01-08 DF n.a.

Cofina 01-08 DF n.a.

Sonas Skerra 03-08 DF 07-11 DF

Redius 08-08 28-11

Portugal Telecom 14-08 AA 14-11 AA

Sonas 21-08 DF 13-11 DF

Cimpor 26-08 DF 25-11 DF

Maia-Engil 29-08 DF 21-11 DF

Media Capial 23-07 DF n.a.

|bersal 30-08 DF 18-11 DF

Semapa 30-08 DF 01-11 DF

ESFG n.a. n.a.

Soares da Cozia n.a. n.a.

Briza n.a. n.a.

SAG n.a. n.a.

AA: Anes Aberurz; DF: Depois Fecho; naa. - ndo disponivel (2) ezperado
Foniz: Mib, Bloombeng, Rewers, ouiras. *Resuliados Operacionas
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DPA Data Data
Empresa Bruio AG Pagamenio Ex-Div Obs. Ano Anierior
Pagamenic  DPA Bruto
Coriiceira amorim 0.100 04-Abr-13 30-Abr-13 25-Abr-13  Aprovado - 0.000
Media Capial 0.134 29-Abr-13 mai-13 - Aprovado  19-04-12 0.069
Cofina 0.010 18-Abr-13 03-Mai-13 03-Mai-13  Aprovade  11-05-12 0.010
J. Maring 0.205 10-Abr-13 08-Mai-13 03-Mai-13 Aprovado  30-04-12 0.275
F Ramada 0080 18-Abr-13 0%-Mai-13 06-Mai-13  Aprovade  25-05-12 0.080
Galp Energia™ 0120 22-Abr-13 16-Mai-13 13-Mai-13  Aprovade  24-05-12 0.200
Poriugal Telecom 0325 19-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovade  25-05-12 0.435
Al 0025 18-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13 Aprovade  25-05-12 0.020
Sonaecom 0120 24-Abr-13 22-Mai-13 17-Mai-13  Aprovade 240512 0.070
EDF 0.185 06-Mai-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovado  16-05-12 0.135
EDF Renovaveis 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  Aprovade 170512 0.110
REN 0170 30-Abr-13 27-Mai-13 22-Mai-13  Aprovado  20-04-12 0.169
Sonae 0033 30-Abr-13 30-Mai-13 27-Mai-13  Aprovado  30-05-12 0.033
Novabase 0.100 02-Mai-13 03-Jun-13 20-Mai-13  Aprovado  04-06-12 0.030
Ibersol 0055 06-Mai-13 05-Jun-13 31-Mai-13  Aprovade  11-05-12 0.085
Porucsl 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 1M-Jun-13  Aprovade  11-06-12 0.255
Teixgira Duare 0.015 25-Mai-13 18-Jun-13 13-Jun-13  Aprovado - 0.000
Cimpor 0016 23-Mai-13 24-Jun-13 19-Jun-13 Aprovade  03-03-12 0.166
|berdrola™ 0.030 22-Mar-12 03-Jui-13 03-Ju-13  Aprovado  23-07-12 0.160
Indra 0340 26-Jun-13 0%-Jul-13 0%-Ju-13  Aprovado  04-07-12 0.680
|berdrola™ 0.130 22-Jui-13 22-Ju-13  Aprovado 0.000
Galp Energia™ 0.144 - set-13 - Esimade  13-09-12 0.120
Telefinica* 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-Abr-13 - - - - 0.000
Banif 0.000 - - - - - 0.000
ESFG 0.000 26-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Telefonica* 0.000 30-Mai-13 - - Aprovado  13-05-12 0.530
Impresa 0.000 23-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Glink 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 Indusiria 0.000 12-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
Sonae Capital 0.000 18-Mar-13 - - Aprovado - 0.000
Soares da Cosla - 30-Mai-13 - - - - 0.000
Margier 0.000 10-Abr-13 - - Aprovado - 0.000
SAG 0.000 06-Mai-13 - - Aprovado - 0.000
Redius 0.000 31-Mai13 - - Aprovado - 0.000

na: Nao disponivel

Proposto: Anunciado peia empresa, a ser proposto @ Assembisia Geral

Aprovado: Dividendo fa aprovado pela Assembleia Geral

Estimado: Estimado pelo Mib

* Empresa paga dividendos 2 vezes ac ano (1° div. ja pago em jansin)

* Empresa paga dividendos 2 vezes o ano

Oz bancos que recorreram & apoio oo Estacdo estdo restritos oe pagar dividendlos.
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Declaragées (“Disclosures”)

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

. O Millennium bep é regulado pela Comissdo de Mercado de Valores Mobilirios.

. 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.

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

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

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

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

L] O Millennium bcp espera receber ou tenciona receber comissdes por servigos de banca de investimento prestados as
empresas mencionadas neste relatorio.

- As opinides expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem e nao véo receber

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

L] A remuneragédo dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos de banca de
investimento.

L] 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 privatizagéo.

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

L] Um membro do Conselho de Administragdo Executivo do Millennium bcp € membro do Conselho Geral e de Supervisdo da
empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

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

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

L] O Millennium bcp integrou o consoércio, 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 servicos de banca de investimento a Tagus Holdings
S.a.r.l. (“Oferente” no langamento da oferta publica de aquisi¢do das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

- Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium bep (%).
Recomendagao jun-13 mar-13 dez12 jun-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 7% 76% 7% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 9% 10% 12% 4% 1% 7% 15% 4% 271% 1% 40% 6%
Reduzr 14% 14% 4% 0% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 4% 7% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo 0% 0% 4% "M% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variag&o 46% 30% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI 20 5557 5822 5655 4,698 5494 7588 8464 6,341 13,019 11,198 8,619 7,600

Prevencgdes (“Disclaimer”)

A informag&o 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 agado ou omissdo, nem sustentar qualquer operacao, nem
ainda substituir qualquer julgamento proprio dos seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes
que pratiqguem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de informagdes contidas neste relatério foi obtido junto de fontes consideradas
figveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A..
Qualquer alteragéo nas condigées de mercado poderd implicar alteragdes neste relatorio. As opinides aqui expressas podem ser diferentes ou
contrarias a opinies expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo de diferentes critérios e hipdteses. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteddo 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 informacao 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
distribuicdo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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