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ESTA
SEMANA...

Crescimento devera manter "momentum”
nos mercados acionistas...

K

...0s principais indicadores macroeconémicos
qualitativos, nos EUA e na Zona Euro, continuam com
uma tendéncia positiva...

ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS

Os principais indices de ag¢des a nivel global registaram
ganhos na Ultima semana, que foi marcada pelo abrandar das
tensGes na Siria, com Bashar al-Assad a prometer a
devolugéo das armas quimicas a superviséo internacional,
conforme proposta da Rissia. No entanto, o Governo sirio
exige que os EUA deem garantia de que ndo atacam o pais,
cuja votagdo no Senado norte-americano foi adiada. O alivio
do sentimento no Médio Oriente levou as matérias-primas,
nomeadamente o preco do petrdleo, a recuar. No plano
macroecon6mico norte-americano a desilusédo nos numeros
de vendas a retalho contra balangaram com a reducéo
inesperada dos pedidos de subsidio de desemprego. Ainda
nos EUA, a Apple (-6,7% para $464.9) esteve em destaque
pela negativa na semana em que apresentou novos modelos
de iPhones, optando por fazer a diferenciacdo das
concorrentes através da redugédo de preco. Ja o Facebook
(+0,8% para $44,31) voltou pela primeira vez aos maximos
registados na sua estreia em bolsa.

Euro Stoxx +2,3%, DAX +2,8%, IBEX +3,3%, Stoxx 600
+1,8%, Footsie +0,6%. S&P500 +2%, Nasdaq 100 +1,4%,
Dow Jones +3%. Nikkei +3,9%.

Perspetivas

Terca-feira, dia 17, teremos a divulgacéo das vendas de
automoveis novos na Europa, balanga comercial da Zona
Euro e indicador alemao ZEW Survey (deve apontar melhoria
da confianga em setembro). Espera-se que o IPC do Reino
Unido revele uma descida de 10pb na inflagdo homéloga em
agosto, para os 2,7%. Nos EUA salientamos o IPC (inflagéo
deve ter recuado 40pb para 1,6% no més passado) e o0 NAHB
(indice de mercado imobiliario) dever4 manter-se nos 59 em
setembro, nivel pré crise subprime. Na China seréo
divulgados os leading Indicators que sdo importantes para se
perceber o ritmo da economia de um dos principais

Reserva Federal anuncie uma reducgao de $10 mil milhdes no
montante do programa de compra de ativos (atualmente nos
$85 mil milhdes). Serédo ainda revelados dados do mercado
imobiliario (casas em inicio de construcdo nos EUA devem ter
aumentado 3% em agosto face ao més antecedente, ja as
licengas de construgdo podem ter descido 0,4%). No velho
continente realcamos o indice de pregos no produtor (IPP) em
Portugal e as atas da Ultima reunido do Banco de Inglaterra,
onde serd interessante perceber até que ponto a decisdo de
manter a taxa de juro no minimo histérico de 0,5% e o
programa de ativos nos £375 mil milhdes foi consensual entre
0s membros.

Quinta-feira, dia 19, sera revelada a balanca de transacdes
correntes (BTC) em Portugal (relativa ao més de julho) e as
vendas a retalho no Reino Unido (estimado crescimento
homélogo de 3,4% em agosto). Nos EUA aguarda-se a
habitual divulgac@o semanal de evolucédo dos pedidos de
subsidio de desemprego, a BTC, os nimeros de vendas de
casas usadas (estimada queda mensal de 2,6% em agosto) e
leading indicators (devem revelar melhoria do outlook em
agosto). No Japao realgamos a balanga comercial e
indicadores avangados da economia nipénica.

Na sexta-feira, dia 20, destaque para o indicador de
confianga dos consumidores da Zona Euro (deve subir de -
15,6 para -14,5 em setembro). No Brasil sera divulgada a
evolugédo da inflacdo homdloga (estimada em 5,94%).

Na divida publica, na terca-feira, Espanha e Grécia realizam
leildes de divida até 12 meses de maturidade. Quarta-feira,
dia 18 sera a vez de Portugal tentar encaixar entre mil e 1250
€ milhGes através da colocagdo de BT's, e da Alemanha
realizar uma emissdo a 2 anos. Dia 19, Espanha e Franca
regressam aos mercados, desta feita com emissdes de longo
prazo.



consumidores de matérias-primas.

Resultados: Dia 17 apresentam contas a italiana Mediobanca
e a norte-americana Adobe Systems. Dia 18, na Europa,
teremos as contas da Inditex, enquanto nos EUA divulgam
Fedex e Oracle. Dia 19, salientamos Conagra Foods e Darden
Restaurants.

Quarta-feira, dia 18, possivelmente o dia mais importante
para os mercados. A Fed deve comunicar a manutencéo da
taxa de juro inalterada nos 0%-0,25%, fazendo ainda as suas
projecdes econémicas, mas os analistas estimam que a

Saiba mais sobre os Principais Mercados Financeiros em Mercados, na area de Investimentos do site do Millennium bcp.

Fonte: Millennium investment banking
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EMPRESAS E SETORES

O PSI20 acompanhou o movimento exterior e subiu 1,4% para os 6060 pontos. Destacam-se os ganhos da Sonae Industria
(+11,6% para 0,566 €), Sonae (+6% para 0,922 €), BES (+6,4% para 0,852 €) Jer6nimo Martins (+4,1% para 15,895 €) e PT
(+3,6% para 3,21 €). Em sentido inverso, a liderar as quedas estiveram Banif (-9,1% para 0,01 €) e Galp (-3,4% para 12,895 €).

Carteira Agressiva

Empresa Rating Risco Ultimo prego* (€) f;;elczoof:lgv(%) Potencial Valorizagao
Novabase Alto 2,90 4,00** 38%
Sonae Industria Alto 0,57 0,77 36%
EDP Renovaveis Baixo 4,00 5,45 36%
BPI Alto 0,93 1,25 35%
Telefénica Médio 11,20 14,60 30%

Inditex

PRECO ALVO FINAL DE 2014

RECOMENDAGAO YN, Risco
u 111,90 €

Manter " Médio <

Atualizacdo de estimativas de Inditex leva a subida de
preco alvo

Atualizamos as estimativas da Inditex, tendo revisto o preco
alvo de 110,10 € (final de 2013) para 111,90 € (final de 2014),
com um recomendacéo de Manter (risco médio). A
atualizag&o de estimativas teve um impacto negativo de 4,10
€ no preco alvo da Inditex (ajustamento em ligeira baixa de
areas de abertura; ajustamento de margem bruta, margem
EBITDA, Capex e D&A para 0s proximos anos) enquanto a
passagem do prego alvo de 2013 para 2014 teve um impacto
positivo de 5,90 €. Em ternos globais, continuamos a ter
confianga na Inditex, a qual continua a refletir uma forte

BCP atualizou o seu plano Estratégico

O BCP divulgou no dia 11 de setembro uma atualizacdo do
seu Plano Estratégico, que cumpre com as decisdes da "DG
Comp". O mesmo pode ser consultado no site da CMVM.
Salienta-se no entanto a redugdo dos custos operacionais
com o encerramento da rede de retalho doméstica para 700
balcbes e a redugdo para 7500 colaboradores em 2017. Os
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estratégia de crescimento e internacionalizagdo.

Refira-se que os resultados do 2° trimestre de 2013 serdo
apresentados dia 18 de setembro (antes da abertura do
mercado).

Para mais informag6es por favor consulte o nosso Snapshot:
"Inditex - Benefiting from a strong strategy” - Neutral, Medium
Risk (Target YE14: €111,90).

Jodo Flores,
Analista de Acdes
Millennium investment banking

ativos ponderados pelo risco deverdo se reduzir para 40 mil
milhdes € em 2017 os quais juntamente com a geracéo de
resultados, minoritarios e outros permitirdo fazer o reembolso
dos instrumentos hibridos (Coco's) 3 mil milhdes € a comecar
em 2014.

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Em resultado da sua politica de identificacé@o e gestéo de conflitos de interesses, o Millennium bcp néo elabora recomendagdes
de investimento sobre o titulo BCP e que se destinem a canais de distribuicdo ou ao publico. Assim sendo, apresentamos abaixo,
algumas recomendag6es provenientes de Entidades Externas, sobre a acédo BCP:

Analyst / Broker Data Recomendagé&o Price Target (€)
JP Morgan 01-07-2013 Underweight 0,07
Fidentiis 26-06-2013 Sell 0,085
BPI 11-06-2013 Buy 0,18
Goldman Sachs 07-06-2013 Neutral 0,12
Nomura 31-05-2013 Reduce 0,08
BESI 23-04-2013 Neutral 0,11




BBVA 22-04-2013 Outperform 0,18
Caixa Bl 18-02-2013 Accumulate 0,12
KBW 12-02-2013 Underperform 0,08
Macquarie 11-02-2013 Underperform 0,06
UBS 14-01-2013 Neutral 0,095
PORTUGAL
. Ultimo Prego* Preco Alvo Potencial = . Analista
Titulo © final '13 (€) Valorizagao ~ ecomendagdo  Risco de Acdes
BCP! 0,10 - g - g -
BES 0,85 1,05 23% Compra Alto Vanda Mesquita
BPI 0,93 1,25 35% Compra Alto Vanda Mesquita
Portugal Telecom 3,21 4,00 25% Compra Médio Alexand(r:aneIgadQ
Zon Optimus 4,20 4,30 2% Manter Médio Alexand(r:aFgelgado,
Sonaecom 1,95 2,20 13% Compra Alto AlexandéaFielgado,
Impresa? 0,69 - - - - Jo&o Flores
Media Capital? 1,00 - - - - Jodo Flores
Cofina? 0,45 - - - - Jodo Flores
Novabase3 2,90 4,00 38% Compra Alto Alexand(r:anelgado,
EDP 2,71 2,85 5% Manter Baixo Vanda Mesquita
EDP Renovaveis 4,00 5,45 36% Compra Baixo Vanda Mesquita
REN 2,20 2,45 11% Compra Baixo Vanda Mesquita
Sonae 0,92 1,20 30% Compra Médio Joao Flores
Semapa 7,02 6,50 -7% Reduzir Alto Anténio Seladas,
CFA
Sonae Capital 0,22 0,22 0% Manter Alto Antonlg?:ladas,
Jer6nimo Martins 15,90 16,90 6% Manter Médio Jodo Flores
Sonae Industria 0,57 0,77 36% Compra Alto Antonnégzladas,
Alti 1,82 1,75 4% Reduzir Ao~ Antonio Seladas,
CFA
Portucel 2,64 2,50 -5% Reduzir Médio Anténio Seladas,
CFA
Mota-Engil 2,82 2,20 -22% Venda Alto A““’”"éFSAe'adaS'
Galp Energia 12,90 16,20 26% Compra Alto Vanda Mesquita

Fonte: Millennium investment banking
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ESTA SEMANA...

CRESCIMENTO DEVERA MANTER "MOMENTUM' NOS MERCADOS ACIONISTAS...

Ambiente econémico... variavel ausente esperando-se uma evolugéo titubeante. No
entanto, e apesar dos dados quantitativos entretanto
divulgados (denominados hard data) serem essencialmente

fracos, os dados qualitativos (soft data) tém demonstrado um

Os principais indicadores macroeconémicos qualitativos,
divulgados geralmente numa base mensal nos EUA e na

Zona Euro, tém mantido uma tendéncia positiva
surpreendendo em diversas ocasides.

Esta tendéncia consistente (pouco volatil e relativamente
antiga, diminuindo o risco de inverséo, antes pelo contrario
mostrando alguma aceleracgé@o no passado recente) é talvez a
principal caracteristica. No final de 2012, relativamente a
2013, assumiamos que o crescimento seria ainda uma

ritmo relevante que nos permite especular que a crise iniciada
em 2008 nos EUA, com a faléncia de uma instituigao
financeira e depois alimentada em 2010 na Zona Euro com a
crise da divida soberana e a necessidade de aplicar um
perddo parcial a um estado membro da UE, esta finalmente
ultrapassada, gerando expetativas de crescimento mais fortes.
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Fonte: Mib, Factset
Mercados Acionistas...

As estimativas de resultados tém-se mantido relativamente
estaveis nos uUltimos meses e, efetivamente, na Zona Euro, na
sequéncia da época de resultados do 2° trimestre 2013, as
revisdes de estimativas foram essencialmente em baixa.

Jun-06 Jun-03 Jun-10 Jun-12

Este desempenho de alguma forma contradiz a informagéo
macroeconémica qualitativa entretanto divulgada. No entanto,
é natural que num futuro préximo se assista ao inicio de um
processo de revisGes em alta dos resultados, mais
consistente com a informagao qualitativa mencionada em
cima.

Euro Stoxx - Annual EPS Growth (YoY)
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Em termos de avaliagdes, os principais mercados continuam a tém em consideragéo as yields do Estado nos prazos longos,
transacionar em zonas de sobreavaliagéo vs. médias de curto estdo abaixo de valores médios. A esperada revisdo em alta
prazo. Os multiplos atuais, PE, estéo claramente acima de dos resultados é provavelmente a principal razdo para este
médias de curto prazo e os Prémios de Risco (ERP), que tipo de valorizagbes.

S&P 500 Adjusted PER
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Fonte: Mib, Factset
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Prémio de Risco de Mercado



12-09-2013 Actual Standard Deviation Mov. Average  Long Term Valuation * Index
Figure 257D ASTD +15TD (18months) Average Level

S&P500 5,02% 487T%  5T0% 7,35% 6.52% 3.3%%  Unattractive 1.685
Eurostoxx 5,79% 558% 6.41% 8,06% 7.23% 4,86%  Unattractive 291
Dax 6,22% 570%  6.46% 7,98% 7.22% 540%  Unattractive 8.494
FTSE100 5,83% 6,08%  683% 8,32% T7.57% 442%  Unattractive 6.589
TOPIX 5.51% 440%  5.00% 6.20% 5.60% 449% Neutral 1.184

Fonte: Mib, Factset

Em resumo, os principais indicadores macroeconémicos
qualitativos, nos EUA e na Zona Euro, continuam com uma
tendéncia positiva, permitindo especular sobre a ideia que a
pior crise econémica das Ultimas décadas, sendo desde a
Grande Depresséao dos anos 30, foi finalmente debelada. As
revisdes em alta de estimativas de resultados no passado
recente tém sido praticamente inexistentes, no entanto com a
melhoria consistente dos principais indicadores qualitativos é
natural que se assista num futuro préximo a revisées em alta.
Dito isto, as valorizag8es atuais encontram-se excessivas vs.

ﬁ RANKING DE FUNDOS

médias de curto prazo; os multiplos de resultados e os
Prémios de Risco estéo claramente afastados de valores
médios. No entanto, as revisdes em alta de resultados devem
ser suficientes para manter o "momentum" nos principais
mercados acionistas e leva-los a atingir novos niveis, mas as
valorizagBes manter-se-do excessivas, acima do que seriam
valores razoaveis.

Anténio Seladas, CFA
Responsavel pela equipa de andlise de agdes do Mib

@

TOP 5

RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade risco
1° Pictet Japanese Equity Selection 53,49% 6
2° Pictet Biotech HR EUR 39,67%
3° Pictet Biotech R USD 35,78% 6
4° Fidelity Iberia Fund EUR A 25,10% 5
5° Millennium Eurofinanceiras 24,74% 5

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 09/09/2013 A 13/09/2013

Fundos
1° Fidelity World Fund EUR
2° Millennium Eurocarteira
3° JPM US Value D USD
4° Pictet Biotech HR EUR
5° Millennium Mercados Emergentes

As rendibilidades apresentadas foram atualizadas e calculadas tendo por base o valor da unidade de participagdo em euros, a data de 2013/09/13 de acordo com os regulamentos
da CMVM, tendo por base as seguintes datas de inicio: 2013/09/13 para um ano. Toda a informagéo relativa aos Fundos mencionados pode ser consultada no site do Millennium

bep.
Corresponde a Classe de Risco para o periodo de 1 ano.

As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participacdo pode aumentar ou
diminuir em funcéo do nivel de risco que varia entre 1 (risco minimo) e 6 (risco méaximo). As rendibilidades indicadas apenas seriam obtidas caso o investimento fosse efetuado

durante a totalidade do periodo em referéncia.

Fonte: Interactive Data

# RANKING DE CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis

Os menos rentaveis

NIKKEI225 60,1% Prata -35,9%
CAC40 17,5% Trigo -28,6%
DAX30 16,4% Ouro -25,1%
S&P500 15,6% Cobre -14,0%
Banca 15,3% Recursos Naturais -7,8%

TOP 5 NEGOCIACAO

SEMANA DE 09/09/2013 A 13/09/2013



Certificados
1° EUROSTOXX 50

2° NIKKEI
3° S&P500
4° DAX

5° PSI20

SERVICO DE SERVIGO DEALERTAS £ RECEBA
INFORMAGAQ SOBRE
A L E RTAS —> Cotacdes dos titulos do PSI20

ESTEJA SEMPRE ATENTO PARA —» Situacio das suas Ordens de
NAQ PERDER A OPORTUNIDADE Bolsa
DE INVESTIMENTO!

O envio de Alertas via SMS tem um valor
associado de 0,125 Eur + IVA
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w W\ mosie |

L ¥

DECLARAGOES ("DISCLOSURES")4
DIVULGAGAO DE RECOMENDAGOES DE INVESTIMENTO

1 - O Millennium bep procede a divulgacéo de relatérios de analise financeira ou qualquer outra informacéo em que se formule, direta ou indiretamente, uma
recomendag&o ou sugestdo de investimento ou desinvestimento sobre um emitente de valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros e que se destinem a
canais de distribuicdo ou ao publico ("recomendacdes de investimento"). As recomendacdes de investimento divulgadas pelo Millennium bcp séo elaboradas e
previamente publicadas pelas entidades referidas em 3.

2 - O Millennium bcp, tem por norma, ndo efetuar qualquer alteragéo substancial as recomendagdes de investimento elaboradas pela(s) entidade(s) referida(s) em 3.
Caso o Millennium bcp, por qualquer circunstancia, proceda a sua alteragdo, designadamente através de retificagdo ao sentido original da recomendacéo de
investimento, efetuara referéncia ao facto e cumprird com todos os deveres de informacéo expressos na legislagdo em vigor em Portugal, nomeadamente as
disposigdes do Codigo dos Valores Mobiliarios relacionadas com recomendagdes de investimento.

3 - A informacé&o divulgada pelo Millennium bcp relacionada com recomendacdes de investimento e desde que sejam elaboradas pela(s) entidade(s) abaixo
indicadas, sdo publicadas na Newsletter de Investimentos. A Newsletter de Investimentos, é efetuada e remetida com periodicidade semanal via e-mail para os
Clientes do site do Millennium bcp selecionados. Todas as recomendacgdes aqui apresentadas encontram-se devidamente identificadas pela Entidade responséavel da
sua divulgacéo - Millennium bcp Gestao de Ativos - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A., Blackrock Merrill Lynch Investment Managers, Fidelity
International, JPMorgan Fleming Asset Management, Schroder Investment Management Limited.

ELABORACAO DE RECOMENDAC@ES DE INVESTIMENTO

4 - Este relatério foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium bcp).
5 - O Millennium bcp é regulado pela Comisséo de Mercado de Valores Mobiliarios.

6 - Recomendagcdes:

- 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.

7 - Em termos gerais o periodo de avaliacdo incluido neste relatério é o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.
8 - Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).
9 - Normalmente, atualizamos as nossas valorizacdes entre 3 e 9 meses.

10 - O Millennium bcp proibe os seus analistas e os membros dos respetivos agregados familiares ou situacdes legalmente equiparadas de deterem acdes das
empresas por eles cobertas.

11 - O Millennium bcp pode ter relagées comerciais com as empresas mencionadas neste relatério.
12 - O Millennium bcp espera receber ou tenciona receber comissdes por servigos de banca de investimento prestados as empresas mencionadas neste relatério.

13 - As opinides expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem e nédo véao receber nenhuma compensacéo por fornecerem
uma recomendacéo especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente a
recomendacé&o.

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

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

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

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

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

16 - Millenniumbcp através da sua area de Banca de Investimentos presta servi¢os de banca de investimento a Tagus Holdings S.a.r.l. ("Oferente” no langamento da
oferta pablica de aquisicédo das a¢des Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

17 - Recomendacdes s/fempresas analisadas pelo Millennium becp (%)



Recomendagio ago-13  jul-13  jun-13 mar-13 dez-12 jun-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez07 dez-06 dez05 dez-04

Compra B4%  BB% V7% 7% T7%  TB%  B3%  T9% 63%  S4% 4% 3T%  30%  63%
Manier 14% i % 10% 2% 4% NM% T  15% 4% ZTh 1% 4% 6%
Reduzir 18% 18% 14% 4% 4% 0% 129 0% % 0% 0% 2% 5% 6%
Vender 5% % 0% [ 4% T% % % 4% 0% 4% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo 0% 0% 0% 0% 4% % 4% 1% 1% 42% 18% 18% 20% 25%
Variagao 15% 30% 48% 30%  20%  -14% 2% 0% 33% S1%  18% 0% 13%  na
P51 20 5806 5721 5557 5BZ2 5B55 4696 54%4 7538 6464 6341 13012 11198 BE19 7600

PREVENGOES ("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 acdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operacéo, 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 alteracéo nas condi¢des de mercado podera implicar alteragcdes neste relatério. As opinides aqui
expressas podem ser diferentes ou contrarias a opiniées expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizacdo de diferentes critérios e hipdteses.
N&o pode, nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteido informativo que compde este
relatdrio, 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 deciséo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade
por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizacdo da informacéo referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducao 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.

Este e-mail é apenas informativo, por favor ndo responda para este endereco. Para obter esclarecimentos adicionais, sobre este ou qualquer outro assunto, ou
efetuar sugestdes, e para que o possamos servir melhor e mais eficazmente, sugerimos que visite o site do Millennium bcp ou ligue para o nimero de telefone 707
50 24 24.

Se ligar para 707 50 24 24 a partir da rede fixa terd um custo méaximo de 0.10 € por minuto; se optar por nos ligar a partir da rede mével o custo maximo por minuto
serd de 0.25 €. A estes valores acresce o respetivo IVA.

Estes e-mails ndo permitem o acesso direto ao site do Millennium bcp, ndo incluem atalhos (links)*, nem séo utilizados para lhe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente c6digos de acesso. Se receber um e-mail, aparentemente com origem no Millennium bcp, que néo esteja de
acordo com esta informacéo, néo responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: informacoes.clientes@millenniumbcp.pt

Se ndo pretende receber este tipo de informacéao via e-mail ou se pretende alterar o seu endereco eletronico, aceda ao Homebanking no site do Millennium bcp e,
no menu "Area M", selecione a opgé&o "Criar / Alterar endereco de e-mail".

Banco Comercial Portugués, S.A., Sociedade Aberta com Sede na Praga D. Jodo |, 28, Porto, o Capital Social de 3.500.000.000 Euros, matriculada na Conservatéria
do Registo Comercial do Porto sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 501 525 882.

* Alguns servicos de e-mail assumem, automaticamente, links em certas palavras, sem qualquer responsabilidade por parte do Millennium bcp.

Estamos em processo de adog&o do Novo Acordo Ortografico.



