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ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS

A semana passada foi de correcdo nas principais pragas
mundiais, marcada pela divulgacdo de indicadores sobre a
atividade terciaria. Um dos destaques vai para a forte
valorizacédo do preco do petréleo, face a expectativa de um
congelamento da producgéo por parte de alguns produtores, na
préxima reunido marcada para o proximo dia 17 no Qatar. A
gueda do indice niponico reflete a forte valorizacdo do yen
face a outras divisas, 0 que naturalmente pressiona os
exportadores da regido. O setor de Health Care, que é
considerado defensivo (menos exposto a ciclos econdmicos),
acaba por brilhar com ganhos acima dos 3%, motivado por
expectativas de que a Pfizer se possa virar para outros alvos,
apos ter falhado um acordo de fusdo com a Allergan.

Na ultima semana: Euro Stoxx 50 -1,4%, FTSE MIB -1,5%,
FTSE +0,9%, CAC -0,4%, DAX -1,8%, IBEX -2%; Dow Jones
-1,2%; S&P 500 -1,2%, Nasdaq 100 -1,3%; Nikkei -2,1%,
Hang Seng -0,6%, Shangai Comp. -0,8%.

Perspetivas

Terca-feira, dia 12, a difusdo das Vendas a Retalho no Reino
Unido em margo podem marcar o sentimento no setor
(estima-se que tenham registado crescimento homélogo de
1,4% em marco). O IHPC mostrara a evolucao da inflagdo na
Alemanha (estimado 0,1%) e em Portugal no dltimo més,
sendo também aguardado o registo para o Reino Unido
(aponta-se inflagédo de 0,4%). Temos também interesse em
verificar se o abrandamento do ritmo de queda nas Vendas a
Retalho no Brasil se confirma (descida homéloga de 8,5% em
marco vs. -10,3% em fevereiro). Espera-se que o NFIB
(National Federation of Independent Business) sinalize
melhoria do sentimento nas PME’s nos EUA em marco (indice
a passar de 92,9 para 93,6).

Quarta-feira, dia 13, o mercado de ac¢des europeu devera
abrir marcado pelos dados da Balan¢ca Comercial da China
em marco. Ha expectativa de que as exportacdes tenham
crescido 10%, a primeira variagdo sequencial positiva em 8
meses. Para as exportadoras europeias que tém naquele pais
um dos seus principais destinos, as importacfes chinesas
tém um peso relevante (estimada quebra de 10,1%). O IHPC
de Franca (estima-se inflagcdo de 0,7%) e Espanha (deve ter
registado deflacdo de 0,1% em margo) tera impacto limitado,
a menos que haja grandes surpresas. A evolucao da
Producao Industrial (Pl) na Zona Euro (estima-se que tenha
contraido 0,7% em fevereiro) reveste-se de especial interesse
para percebermos de que forma sinais de arrefecimento na
indUstria em alguns paises da regiado se refletem no
agregado. Wall Street arranca a conhecer a evolug¢éo das
Vendas a Retalho, mas o dia sera marcado pelo Beige Book
da Fed, onde se percebera o ritmo econémico nos diversos
distritos e quadrantes da Reserva Federal.

Quinta-feira, dia 14, a Zona Euro conhece a evolugédo dos
precos no consumidor, estando-se a espera de um
abrandamento do cenario deflacionista, com uma descida
homoéloga de 0,1% do IPC, apds os -0,2% em janeiro. O BCE
tem ainda um longo caminho a percorrer até conseguir
recolocar a inflagdo na meta pretendida dos 2%, pois se
olharmos para a série de longo prazo denota-se um
afastamento cada vez maior (por baixo). Pela hora de almogo
0 Banco de Inglaterra faz a comunicacgdo da sua politica
monetdria, ndo sendo antecipadas grandes surpresas (taxa
diretora deve ficar nos 0,5%). Para solo norte-americano
estima-se inflagdo de 1,1% em marco, ligeiro ganho de
momentum.

Sexta-feira, dia 15, bastante rica em termos macro. Desde
logo porgue os investidores querem saber qual o ritmo que a
economia chinesa apresentou no 1° trimestre, preocupacgéo
gue tem sido referida mesmo em documentos da Fed.
Estima-se uma expansao sequencial de 1,5% e homéloga de
6,7%, 0 que a confirmar-se reflete um ligeiro arrefecimento.
As Vendas a Retalho e PI da China podem igualmente
impactar indices como o Shangai Composite e, por
conseguinte, alastrar o sentimento a abertura europeia, tal
como os dados de Novos Registos de Automéveis na Unido
Europeia (interessante perceber a evolugdo por marca). O
desenrolar da Pl japonesa terd interferéncia no indice Nikkei.
Os mercados do velho continente ficam ainda a conhecer o
saldo da Balanga Comercial da Zona Euro em fevereiro. Nos
EUA atencbes voltadas para Producdo Industrial (estimada
contragcdo de 0,1% em marco), Empire Manufacturing (deve
apontar para melhorias na industria de Nova lorque em abril)
e valor preliminar de Confiangca dos Consumidores medido
pela U. Michigan (espera-se subida de 91 para 92).

Resultados:

Europa:
Dia 14: Casino Guichard Perrachon, Sodexo;
Dia 15: Elisa Oyj.

EUA:

Dia 12: Fastenal, Csx;

Dia 13: JPMorgan;

Dia 14: Peabody, BofA, Wells Fargo, AMD, Blackrock;
Dia 15: Seaget, Reynolds American, Citigroup, Regions
Financial.

Divida Publica:
Dia 12: Espanha, ltalia e Alemanha;
Dia 13: Grécia.



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

Fonte: Millennium investment banking

EMPRESAS E SETORES

O PSI20 acabou por ser castigado pelo movimento exterior e perdeu 2,6% para os 4.858,42 pontos. Apesar de uma sexta-feira
muito positiva para o setor, animado por noticias de que se esta a acelerar a resolu¢do dos problemas da banca italiana (excesso
de crédito malparado sera possivelmente o maior deles), o setor bancario teve saldo semanal negativo o que acabou por
influenciar o comportamento dos principais bancos nacionais. A brilhar esteve a recém-chegada Sonae Capital (+0,7% para €
0,613) que encaixou € 42 milhdes por via de alienacdo de uma participacdo. A Mota-Engil (-8,5% para € 1,711), que apresentou
0s seus resultados, foi uma das mais pressionadas no indice nacional.

Mota-Engil: carteira de encomendas denota fraca evolucdo de negocio

A Mota-Engil revelou os resultados de 2015, registando uma
margem EBITDA de 15%. O volume de negécios (turnover)
atingiu os € 2.434 milhdes, dos quais 63% foram alcancados
fora da Europa. A carteira de encomendas no final de
dezembro ascendia a € 4,1 mil milh6es, aguardando € 400
milhdes de novos contratos.

Os dados mostram uma tendéncia de queda da carteira de
encomendas, o que é um fraco indicador de evolucéo de
negacio. A divida liquida situava-se nos € 1.455 milhdes, uma
reducdo de 6,5% face ao final de setembro, mas um aumento
de 25,5% face ao registado um ano antes.

BPI: board vai propor em AG alteracédo de estatutos que permite reeleicao de Fernando

Ulrich

A administracao do BPI vai propor na Assembleia Geral de
Acionistas de 28 de abril uma alteracao de estatutos, que
permita a designacdo de pessoas com mais de 62 anos para
a comissao executiva. A alteracdo permite que Fernando

Ulrich, que completou 63 anos em 2015, possa ser
reconduzido quando o seu mandato terminar, em abril de
2017 (dentro de um ano).

BPI - CaixaBank e Santoro chegam a acordo; Isabel dos Santos quer BFA em bolsa

O BPI informou ter sido notificado pelo CaixaBank e pela
Santoro Finance que se encerraram com sucesso as
negociacdes que os envolveram para encontrar uma solugao
por forma a reduzir a exposi¢do a angola do BPI. De acordo
com o comunicado enviado a CMVM, a solucéo ja foi
comunicada ao BCE e Banco de Portugal e encontra-se
vertida num conjunto

Sonae Capital encaixa € 42 milhdes

A Sonae Capital informou que chegou a acordo com a
Meridiam Infrastructure Europe Il SCA SICAR (MIE Il) para a
venda da participagdo indireta de 36% da Sonae Capital na

de documentos contratuais que serdo apresentados aos
6rgaos sociais competentes nos préximos dias. De acordo
com o Jornal de Negdcios, a empresaria angolana Isabel dos
Santos pretende colocar o Banco de Fomento Angola na
bolsa de Lisboa.

0 montante da divida liquida que se situou em € 149,2
milhdes no final de 2015 (o valor mais baixo desde o
destaque do Grupo). Este encaixe podera ser usado pela



Norscut — Concessionaria de Auto-Estradas, por um valor de Sonae Capital para dar continuidade a este processo.
€ 42 milhGes. Recorde-se que a empresa tem vindo a reduzir

Jerénimo Martins: Ministro das Financas polaco suporta taxa progressiva no setor a retalho

O Ministro das Financgas polaco afirmou que o pais precisa de fiscais. Adicionalmente, Szalamacha anunciou o apoio a uma
remodelar o modelo de receitas provenientes de impostos taxa progressiva no setor de retalho, algo que impactara
antes de decidir baixar o IVA. O governo planeia que o défice empresas como a Jerénimo Martins uma vez que obtém mais
nédo exceda os 3% do PIB em 2017 com as novas politicas de 60% das receitas na Polonia.

Galp Energia inicia pesquisa de petréleo em Sao Tomé em janeiro de 2017

A Agéncia Nacional de Petréleo sdo-tomense anunciou que a Principe (3 blocos da ZEE do pais) em janeiro de 2017 com
Galp Energia, em parceria com a Kosmos, ira iniciar a duracdo prevista para seis meses.
pesquisa sismica de prospecao de petroleo em Sdo Tomé e

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Em resultado da sua politica de identificac@o e gestdo de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo elabora recomendagtes
de investimento sobre o titulo BCP e que se destinem a canais de distribuicdo ou ao publico. Assim sendo, apresentamos abaixo,
algumas recomendacgdes provenientes de Entidades Externas, sobre a acdo BCP:

Analyst / Broker Data Recomendacéo Price Target (€)
KBW 24-03-2016 Underperform 0,04
Axia 03-03-2016 Buy 0,08
Autonomous 25-01-2016 Underperform 0,04
Fidentiis 09-12-2015 Buy 0,055
Caixa Bl 30-11-2015 Buy 0,10
Goldman Sachs 20-11-2015 Neutral 0,06
BBVA 21-10-2015 Outperform 0,095
Société Générale 09-09-2015 Buy 0,068
JP Morgan 29-07-2015 Neutral 0,08
Santander 20-07-2015 Hold 0,08

Fonte: Millennium investment banking
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AS OPORTUNIDADES
DE INVESTIMENTO SURGEM
A QUALQUER MOMENTO

ESTA SEMANA

Os mercados financeiros num minuto

Na ultima semana os mercados financeiros e de capitais
caracterizaram-se por:

* As acbes mundiais perderam 0,55%, de acordo com o
indice MSCI World. A liderarem as quedas estiveram as
bolsas de Nova lorque que perderam 1,2%, e 0s
mercados emergentes, que recuaram no seu conjunto
1,1%;

« Os indices MSCI para a Europa e para a Asia Pacifico
registaram ganhos de 0,2% e 0,34%. Na Europa esta
evolucgéao foi condicionada pelos receios de
abrandamento econémico mundial, situa¢éo politica em
Portugal e Espanha e ao ressurgir do risco de
incumprimento da divida Grega. Na Asia, as principais
pracas japonesas encerraram a semana em alta,
repercutindo a valorizagdo das empresas exportadoras
que tém beneficiado da desvalorizacdo do JPY;

» A taxa de juro a dez anos tem vindo a subir nos
tltimos dias, este movimento foi acompanhado por
Portugal 3,372%, Espanha e Italia, 1,575% e 1,357%
respetivamente, mas néo pela divida alema 0,107%, o
que tem sistematicamente acentuado o prémio de risco
dos paises periféricos. Nos proximos meses podemos
assistir a uma subida nas taxas de juro dos paises
periféricos porque o BCE tem vindo a indiciar a
impossibilidade de manter os elevados volumes de
compra de divida;

As taxas de juro Euribor tém vindo a renovar em
minimos, a EONIA atingiu os -0.33% a 5 abril. Os
mercados monetarios com maturidades inferiores a 1
ano ja estédo desde os Ultimos meses em taxas de juro
negativas e indiciam a sua manutencgao por um
periodo mais alargado que o inicialmente esperado;

Délar prolonga quedas para minimo de nove meses.
De acordo com as minutas divulgadas pela Reserva
Federal dos Estados Unidos (Fed) os governadores
mostraram divergéncias sobre um aumento dos juros ja
este més de abril;

Petr6leo em alta com queda da producéao norte-
americana e pela expectativa dos resultados do
encontro em Doha a 17 de abril dos principais
produtores mundiais de petréleo. O West Texas
Intermediate subiu para 38,14 ddlares por barril e 0
Brent subiu para 41,83 ddélares por barril a 8 de abril, o
que representa um aumento de 8,2% durante a
semana, e 54% desde o0 minimo em janeiro;

Ouro aproxima-se da melhor semana em mais de
um més, numa altura em que os investidores
reduziram as expectativas em relacdo as subidas das
taxas de juro por parte da Fed.

No conjunto as matérias-primas, de acordo com o
indice CRB, aumentou 1,79% e o S&P GSCI subiu
3,5% durante a semana.

i m|gfa]


http://www.jornaldenegocios.pt/informacao_financeira/materias_primas_ficha.html?section=instrumentSnapshot&loadSect=instrumentSnapshot&type=MPI&code=50702027

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade risco
1° BlackRock World Gold Fund E2 USD EUR 6,72% 7
2°  Amundi Absolute Volatility Euro Equities SE C Class 5,88% 3
3° BlackRock Asian Tiger Bond Fund Class E2 EUR Hedged Acc 0,83% 3
4° JPMorgan US Aggregate Bond Fund D (acc) EUR Hedged 0,63% 3
5° IMGA High Yield Bond Selection 0,19% 3

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 04/04/2016 A 08/04/2016

Fundos
1° IMGA Liquidez
2° Morgan Stanley European Property A
3° PICTET Biotech USD
4° IMGA Poupanca PPR
5° Fidelity Glob Consumer Industries A EUR

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 08/04/2016 e a data inicial a mesma um ano antes. As rendibilidades divulgadas representam dados
passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participacdo pode aumentar ou diminuir em fungéo do nivel de risco que varia entre
1 (risco minimo) e 7 (risco méaximo). As rendibilidades indicadas apenas seriam obtidas caso o investimento fosse efetuado durante a totalidade do periodo em referéncia.

O investimento em fundos ndo dispensa a consulta das Informacdes Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das Condi¢des Particulares de Distribuicdo (quando
aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

RANKING DE CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis Os menos rentaveis
Ouro 3,2% Banca -40,0%
NASDAQ 100 2,3% Recursos Naturais -37,4%

S&P 500 -1,6% IBEX 35 -27,7%



Dow Jones -1,8% Brent -24,5%
Prata -6,9% Cobre -23,6%

TOP 5 NEGOCIACAO
SEMANA DE 04/04/2016 A 08/04/2016

Certificados
1° EURO STOXX 50

2° S&P 500
3° DAX
4° NIKKEI

5° DOW JONES
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DECLARACOES ("DISCLOSURES")
DIVULGAGAO DE RECOMENDAGCOES DE INVESTIMENTO

1. O Millennium bcp procede a divulgacéo de relatérios de analise financeira ou qualquer outra informagao em que se formule, direta ou indiretamente, uma
recomendagdo ou sugestdo de investimento ou desinvestimento sobre um emitente de valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros e que se destinem a
canais de distribui¢cdo ou ao publico ("recomendacdes de investimento"). As recomendagdes 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 alterac@o substancial as recomendag6es 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 recomendacao de
investimento, efetuara referéncia ao facto e cumprira com todos os deveres de informagéo expressos na legislagdo em vigor em Portugal, nomeadamente as
disposi¢bes do Codigo dos Valores Mobiliarios relacionadas com recomendacdes de investimento.

3. A informacéo divulgada pelo Millennium bcp relacionada com recomendacg8es de investimento e desde que sejam elaboradas pela(s) entidade(s) abaixo indicadas,
séo 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 recomendagfes aqui apresentadas encontram-se devidamente identificadas pela Entidade responsavel da sua divulgagao
- IM Gestéo 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, MoneyLab.

ELABORAQAO DE RECOMENDAQ()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 e supervisionado pela Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM).

6. Recomendagoes:

« 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 avaliagéo incluido neste relatério, € o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.
8. Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).
9. Habitualmente, atualizamos as nossas valorizagoes entre 3 e 9 meses.

10. O Millennium BCP proibe os seus analistas e os membros dos respetivos agregados familiares ou situagdes legalmente equiparadas de deterem ac¢des das
empresas por eles cobertas.

11. O Millennium BCP pode ter relagbes comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.
12. O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servicos de banca de investimento prestados as empresas mencionadas neste relatério.

13. As opinibes expressas acima, refletem opinibes pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vao receber nenhuma compensacéo por fornecerem uma
recomendagao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). N&o existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente a recomendacao.

14. Os analistas do Millennium BCP nao participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagao e/ou colocagdo de ofertas publicas de titulos
emitidos pela empresa que é alvo da recomendacédo, exceto quando divulgado no relatorio.

15. A remuneracgdo dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da banca de investimento.
16. O grupo BCP detém mais de 2% da EDP.

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

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

19. Um membro do Conselho de Administragdo e da Comissé@o Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisdo da empresa EDP -
Energias de Portugal, S.A..

20. 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 agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

21. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consoércio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em dezembro 2013.

22. O Conselho de Administragdo da Mota-Engil escolheu o BCP como "Joint-Bookrunner" relativamente a operagao de oferta de 34 300 000 acdes ordinarias da
Mota-Engil através de um "accelerated book building" de acordo com o anuncio divulgado no dia 25 de fevereiro de 2014.

23. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader” para integrar o consoércio da Oferta Publica Inicial do ES Salde, realizada em fevereiro 2014.

24. O Millennium investment banking atuou como "Joint-Bookrunner" na oferta particular de acgoes, lancada pela José de Mello SA, através de um accelerated
bookbuilding, relativo a alienacéo de 94 787 697 a¢des EDP, segundo o comunicado divulgado em 3 de abril 2014.

25. Segundo o comunicado divulgado em 8 de abril 2014, o Millennium BCP atuou como "Joint-Bookrunner" na emissao de obriga¢des a cinco anos da EDP
Finance BV, no montante de EUR 650.000.000.

26. O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como "Joint Bookrunner" na Oferta
Preferencial e como Co-Lead Manager na Oferta Institucional da Mota-Engil africa.

27. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consoércio da Oferta Publica de Venda da REN realizada em junho de 2014.

28. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como um dos "Bookrunners - Mandated Lead Arrangers" na concessao de uma linha de crédito no montante de
€3.150.000.000 que foi dada a EDP - Energias de Portugal (junho 2014).

29. O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos "Joint-Bookrunners" na emissao de instrumentos de divida no montante de €500.000.000
(maturidade em janeiro de 2021) da Galp Energia (julho 2014).

30. O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos "Joint-Bookrunners" na emissao de um empréstimo obrigacionista "Eurobond" 7 anos no montante
de €1.000.000.000 da EDP - Energias De Portugal (setembro 2014).

31. 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 acdes Sonae Industria a realizar em novembro de 2014.

32. Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)



Recomendagaoc 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% 5% 77% 68% 79% 63% H% 41% 3% A% 63%
Manter 0% 0% 0% 0%  23% 12% 11% 7% 15% 4% 27% 11% 40% 6%
Reduar 0% 0% 0% 0%  18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
SemRecom/Sob Revisdo  100% 100% 100% 100% 0% 4% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 20%
Variagao 55% 43% 157% -268% 160% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
Psl 20 5021 5313 5552 4799 G559 5655 5404 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

33. A Politica de Conflito de Interesses do Millennium BCP pode ser consultada através do endereco www. millenniumbcp .pt ou disponibilizada aos Clientes quando
assim solicitado.

Prevencdes ("Disclaimer")

A informagao 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 agdo ou omissao, nem sustentar qualquer operagdo, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissfes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informag0des contidas neste relatério foi obtido junto de fontes consideradas fiaveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteragdo nas condigdes de mercado podera implicar alteracdes neste relatério. As opinides aqui
expressas podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo 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 decisédo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade
por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizagédo da informacéao referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reprodugédo total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizacéo 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 maximo 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, nédo incluem atalhos (links)*, nem sao utilizados para lhe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente codigos de acesso. Se receber um e-mail, aparentemente com origem no Millennium bcp, que ndo esteja de
acordo com esta informagao, ndo responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: informacoes.clientes @ millenniumbcp.pt

Se néo pretende receber este tipo de informacao via e-mail ou se pretende alterar o seu endereco eletrénico, aceda ao Homebanking no site do Millennium bcp e,
no menu "area M", selecione a opcéo "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 4.094.235.361,88 Euros, matriculada na
Conservatoria 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.
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