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ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS

A menor probabilidade de uma subida das taxas de juro por
parte da Fed nas préximas reuniées acabou por condicionar,
em especial as pracas europeias, devido a depreciacdo do
Délar face a divisas como o Euro. Isto porque a economia
norte-americana criou menos postos de trabalho que o
previsto em maio e o ISM Servigos mostrou arrefecimento do
setor terciario no més passado, gerando preocupac¢fes quanto
ao ritmo econdmico norte-americano no 2° trimestre. O BCE
nao trouxe grandes novidades para os mercados, sendo de
destacar as revisdes em alta das perspetivas de inflacao e de
crescimento econdémico na Zona Euro. O petréleo negociou
em torno dos $50, numa semana que a OPEP esteve reunida
em Viena para discutir um possivel target de producéo de
petréleo, algo que acabou por ndo ocorrer. O indice nipdnico
contraiu mais de 1% perante a valorizagdo do yen e a falta de
informacdo do novo programa de estimulos que sera
anunciado no outono.

Euro Stoxx 50 -2,6%, FTSE MIB -3,8%, FTSE -1%, CAC -
2,1%, DAX -1,8%, IBEX -3,4%; Dow Jones -0,4%, S&P 500
+0,003%, Nasdaq 100 +0,2%; Nikkei -1,1%, Hang Seng
+1,8%, Shangai Comp. +4,2%.

Perspetivas

Terca-feira, dia 7, serd marcada pelo valor final do PIB da
Zona Euro no 1° trimestre (estima-se expanséao de 0,5%).
Seguiremos ainda as Vendas a Retalho no Reino Unido
(comparaveis devem ter crescido homologamente 0,3% em
maio), o outlook japonés, a Producao Industrial (PI) alema
(analistas estimam que tenha crescido 1% numa base
homoéloga em abril) e Espanhola (deve ter estagnado
sequencialmente) e Balangca Comercial (BC) de Franca (0
maior interesse esta no ritmo das exportacdes). Nos EUA
havera apenas dados de Crédito ao Consumo.

Quarta-feira, dia 8, espera-se um indice Nikkei impactado por

PIB niponico (estima-se que tenha crescido sequencialmente
0,5% no 1° trimestre) e Balanga Comercial. No entanto, o
maior relevo sera dado a Balanca Comercial chinesa, pois se
as exportagdes tém impacto naguela economia, as
importacdes sdo relevantes para 0 mercado europeu, pois
importantes cotadas tem no pais um destino de peso. No
Reino Unido importa perceber até que ponto o tema do Brexit
impactou na Pl em abril.

Quinta-feira, dia 9, arranca com evolucéo de Inflacdo na
China (estimada nos 2,3% em maio) e Balanca Comercial
germanica (deve ter reduzido excedente em abril, devido a
quebra sequencial de 0,8% nas exportacdes). Em Portugal
teremos dados de Inflacdo e BC. Nos EUA ha a destacar os
Pedidos de Subsidio de Desemprego e a evolucao dos
Stocks dos Grossistas, bom indicador de confianga para
vendas futuras.

Sexta-feira, dia 10, o IHPC deve confirmar Inflagdo zero na
Alemanha em maio, PI de Franca e Italia ter-se-ao expandido
(0,8% e 0,3%, respetivamente) em abril em relagdo a marco.
A Universidade do Michigan mostra dados preliminares de
Confianga dos Consumidores norte-americanos em junho.

Resultados

Europa
Dia 9 - Remy Cointreau e Auto Trader

EUA
Dia 8 - Brown-Forman
Dia 9 - JM Smucker e H&R Block

Divida Puablica
Dia 7 - Alemanha
Dia 8 - Alemanha
Dia 10 - ltalia

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 indice nacional PSI20 acabou por apresentar uma das piores performances europeias ao deslizar mais de 3% para os 4.775,2
pontos na semana em que foi feito o rebalanceamento do indice MSCI global, com o BCP (-25% para os € 0,024) a estar entre
as cotadas que o deixaram. Os CTT (+0,5% para os € 8,11) anunciaram a abertura de mais 50 agéncias do Banco CTT e
captaram mais de € 33 milhdes em depositos. A Pharol (+7,4% para os € 0,145), que liderou os ganhos nacionais, agravou 0s

prejuizos no 1° trimestre.



BCP vive semana atribulada

As acbes do BCP estiveram em foco na ultima semana. O
facto dos titulos terem saido da composi¢cao do MSCI global a
31 de maio gerou presséo vendedora, que se arrastou para
os dias seguintes a revisdo. Quedas diarias mais expressivas
nas sessoes de quarta e de sexta-feira levaram o regulador a
impor proibicdo de venda a descoberto (short selling) nos dias
sequentes as quedas, utilizando as suas competéncias nos
casos em que as quedas numa dada sessédo sao

Pharol agrava prejuizo no 1° trimestre de 2016

A Pharol divulgou um prejuizo de € 65,9 milhdes do 1°
trimestre, impactado essencialmente pela consolidacao do
resultado negativo da Oi (€ 64,1 milhdes). H4 um ano, a
holding tinha registado prejuizos de € 43 milhdes. A
operadora de telecomunicacdes brasileira registou um
EBITDA de BRL 1,8 mil milhdes denotando uma margem

superiores a 10%. Adicionalmente a Blackrock revelou que
reduziu a participacdo no banco para uma posigcéo abaixo dos
2%, e respetivos direitos de voto, através da venda de a¢Ges
a 31 de maio de 2016. O BCP comunicou ainda que apés
concluir o processo de avaliagao de varios cenarios
estratégicos para a valorizacdo do ActivoBank, decidiu pela
manutenc¢ao do banco online no perimetro do grupo.

de 26,29% (-49bp face ao trimestre anterior). A divida liquida
continuou a sua trajetéria ascendente atingindo os BRL 40,8
mil milhdes. Ainda assim, a Pharol reduziu a sua estrutura de
custos operacionais em 63% (variagdo homéloga) para os €
1,5 milhdes.

CTT captam € 5 milhdes em depdsitos no 1° trimestre e € 33,6 milhdes de depdsitos até ao

final de maio

Dados do Banco de Portugal indicam que os CTT captaram
guase € 5 milhdes em depésitos de clientes nos primeiros trés
meses do ano, sendo que o banco CTT esteve aberto ao
publico apenas 13 dias. No periodo em questdo foram abertas
2.108 contas com o numerdrio a rondar em média os € 2.330.
Os CTT informaram que ir&o dar lugar a abertura de mais 50
agéncias do Banco CTT entre 9 de junho e 15 de

julho de 2016. Segundo a empresa, esta segunda fase de
abertura ao publico encontra-se em linha com o programa do
banco no sentido de atingir 200 agéncias até ao final do ano.
Nas 52 agéncias atualmente a operar, 0 Banco CTT captou
até 31 de maio depésitos na ordem dos € 33,6 milhdes, o que
demonstra bem o ritmo de aceleragdo face aos primeiros trés
meses do ano.

Semapa emite empreéstimo obrigacionista de € 100 milhdes

A Semapa anunciou a emissao de um empréstimo
obrigacionista de € 100 milhes com maturidade até 2 de
junho de 2023. Segundo a empresa, esta operacdo

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

insere-se no plano de refinanciamento da sua divida
financeira, no sentido de prolongar a respetiva maturidade.

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



Analyst / Broker Data Recomendac&o Price Target (€)
Société Générale 04-05-2016 Buy 0,05
JP Morgan 03-05-2016 Neutral 0,04
Autonomous 02-05-2016 Underperform 0,03
KBW 24-03-2016 Underperform 0,04
Axia 03-03-2016 Buy 0,08
Fidentiis 09-12-2015 Buy 0,06
Caixa Bl 30-11-2015 Buy 0,10
Goldman Sachs 20-11-2015 Neutral 0,06
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

Pequenas cotadas com mais a seu favor

Sao mais mas menos conhecidas, o que torna mais dificil
identificad-las, mas num momento de baixo crescimento
econdmico e de mudancgas tecnoldgicas e sociais pouco
comum, vale a pena prestar-lhes especial atencdo. Falamos
das pequenas empresas cotadas - as small caps - que, no
atual contexto, parecem ter melhor enquadramento para
crescer e potenciar retornos.

Na realidade, as small caps tém vindo a superar o
desempenho das grandes empresas nas Ultimas trés décadas
e, apesar da performance desapontante das pequenas
cotadas norte-americanas nos ultimos dois anos - que

parte representativa, pelas grandes empresas.

Acresce que o investimento nas small caps que se
especializam num ou dois produtos especificos com
vantagens competitivas relevantes tende a gerar maior
impacto nos seus lucros. A area da nutricdo € um bom
exemplo: sendo um setor onde operam gigantes da
alimentacao, encontramos também protagonistas mais
pequenas, em 4reas como 0s extratos naturais, por exemplo,
gue beneficiam de uma procura crescente por solugdes de
alimentacado saudavel.

A préxima inovagao

Ao mesmo tempo, numa época marcada por grandes saltos



levantou duvidas sobre a pertinéncia da alocagéo nesta
classe - no geral, quando olhamos para um periodo mais
dilatado, estas empresas conseguiram uma performance
substancialmente superior & das grandes corporagoes.

Este desempenho tem recebido varios argumentos a favor,
incluindo que as small caps oferecem maior prémio de risco
para compensar a sua menor liquidez, que face a menor
informacao existente qualquer novo dado tem mais impacto
sobre as suas ag¢fes e que, em termos agregados, as
pequenas empresas tendem a crescer mais rapidamente do
que as maiores.

Nichos, balancos e impacto do investimento

De resto, as pequenas empresas sdo tendencialmente mais
ageis e rapidas, pelo que tém muitas vezes vantagens no
preenchimento de nichos de mercado face a companhias,
cuja dimenséao as impede de aproveita-los de forma célere e
rentdvel. Quando conseguem 0 Seu espaco e a sua
capacidade para determinar o preco, as small caps ganham
vantagem acrescida ao proteger-se, de alguma forma, dos
fracos ndmeros do crescimento e inflag&o.

Pode parecer surpreendente, mas muitas small caps tém
financas mais sélidas do que as grandes cotadas e sdo
certamente menos propensas a recompras de agbes que
tendem a aumentar a sua alavancagem financeira. Por
exemplo, cerca 58 mil milhdes de doélares do crédito contraido
no segundo trimestre de 2015 foram gastos em recompras ou
dividendos, nos EUA, um valor recorde que foi usado, em

tecnolégicos, as médias e pequenas empresas cotadas, em
especial as mais recentes e que tém menos estrutura
dedicada aos produtos estabelecidos, estdo mais
predispostas a indexar recursos a proxima inovagao. A
tecnologia médica é um bom exemplo, com algumas "novas"
empresas a ganhar quota num territorio que era, até ha
pouco, dos incumbentes.

E quando falamos de inovacgédo tecnolégica ha ainda o
fendmeno da aquisicdo de pequenos concorrentes por parte
dos dominantes, o que constitui, normalmente, uma boa
noticia para quem esta investido nas small caps compradas.

Claro que nem todas as inovacfes serdo valorizadas e que
ha, entre as small caps, tantas histérias de falhanco como de
sucesso. Alids, como ja referimos, o facto de serem mais e
menos conhecidas torna-as mais dificeis de encontrar,
exigindo um maior esfor¢co para "separar o trigo do joio" e
conseguir antecipar quais as pequenas cotadas melhor
posicionadas para gerar retornos e, inclusive, beneficiar com
os temas e tendéncias que marcardo 0s proximos anos,
desde a gestdo da agua e das zonas costeiras a inteligéncia
artificial. Quem o conseguir fazer estara certamente em boa
posicdo para as integrar na sua carteira, tornando-a mais
diversificada e promissora, em busca de um retorno mais
compensador.

Mario Pires
Diretor de clientes institucionais e do mercado portugués
Schroders

i#% Schroders

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Fundos
1° BlackRock World Gold Fund E2 USD
2° BlackRock World Gold Fund E2 USD EUR

3° Morgan Stanley Investment Funds US Property Fund A
4°  Amundi Absolute Volatility Euro Equities SE C Class

50 Parvest Equity World Utilities Classic Capitalisation

o

Classe de
Rendibilidade risco
24,81% 7
24,31% 7
6,48% 6
5,65% 3
4,78% 5



TOP 5 SUBSCRIGCOES
SEMANA DE 30/05/2016 A 03/06/2016

Fundos
1° IMGA Liquidez
2° Fidelity Global Consumer Industries A
3° IMGA Poupanca PPR
4° BlackRock World Gold Fund E2 EUR
5° IMGA High Yield Bond Selection

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 03/06/2016 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 funcéo do nivel de risco que varia entre
1 (risco minimo) e 7 (risco maximo). As rendibilidades indicadas apenas seriam obtidas caso o investimento fosse efetuado durante a totalidade do periodo em referéncia.

O investimento em fundos n&o dispensa a consulta das Informac¢des Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das Condicdes Particulares de Distribui¢do (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 4,8% Banca -35,4%
EPRA Europa 2,0% Recursos Naturais -32,8%
NASDAQ 100 -0,2% WIG20 -24,9%
S&P 500 -0,7% Cobre -22,5%
Prata -0,9% Brent -22,2%

TOP 5 NEGOCIAGAO
SEMANA DE 30/05/2016 A 03/06/2016

Certificados

1° EURO STOXX 50

2° S&P 500
3° PSI20
4° DAX

5° DOW JONES



ALERTAS DE B
INVESTI MENTOS informacdes sobre

. —> Cotagdes dos titulos dos
O SEU ALIADO NA GESTAQO Mercados Euronext

DA SUA CARTEIRA. (Lisboa, Bruxelas, Amesterdao e

Paris)

—> Situagio das suas Ordens de
Bolsa
O envio de Alertas via SMS tem um valor .
i
associado de 0,10 Eur + VA, => Titulos do PS|

: . . Mais transacionados, maiores
Consulte o pre¢drio em millenniumbep. pt.

subidas e maiores descidas.

DECLARAGOES ("DISCLOSURES")
DIVULGACAO DE RECOMENDACOES DE INVESTIMENTO

1. O Millennium bcp procede a divulgacao de relatérios de andlise financeira ou qualquer outra informacéo em que se formule, direta ou indiretamente, uma
recomendacao ou sugestédo de investimento ou desinvestimento sobre um emitente de valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros e que se destinem a
canais de distribuicdo ou ao publico ("recomendagdes 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, nao efetuar qualquer alteragéo substancial as recomendag6es de investimento elaboradas pela(s) entidade(s) referida(s) em 3.
Caso o Millennium bcp, por qualquer circunstancia, proceda a sua alteragao, designadamente através de retificagdo ao sentido original da recomendacao de
investimento, efetuara referéncia ao facto e cumprird com todos os deveres de informagao expressos na legislagdo em vigor em Portugal, nomeadamente as
disposi¢es do Codigo dos Valores Mobiliarios relacionadas com recomendacdes de investimento.

3. A informagéo divulgada pelo Millennium bcp relacionada com recomendagdes 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 recomendagfes aqui apresentadas encontram-se devidamente identificadas pela Entidade responséavel 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.

ELABORACAO DE RECOMENDACOES DE INVESTIMENTO

4. Este relatoério 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. Recomendacgdes:

« 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 avaliagdo 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. Habitualmente, atualizamos as nossas valorizag8es 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 relagfes 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 relatorio.

13. As opinides expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vé&o receber nenhuma compensagéo por fornecerem uma
recomendagao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao 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 preparagdo e/ou colocagdo de ofertas publicas de titulos
emitidos pela empresa que é alvo da recomendacéo, exceto quando divulgado no relatério.



15. A remuneragdo 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 privatizagéo.

19. Um membro do Conselho de Administragdo e da Comissédo 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 servigos de banca de investimento a Tagus Holdings S.a.r.l. ("Oferente" no langamento
da oferta publica de aquisicao das agOes 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 Administracao da Mota-Engil escolheu o BCP como "Joint-Bookrunner" relativamente a operagéo 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 acoes, lancada pela José de Mello SA, através de um accelerated
bookbuilding, relativo a alienacéo de 94 787 697 acdes 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 emisséo 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 consorcio 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 concessdo 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 subscricdo de acBes Sonae Industria a realizar em novembro de 2014.

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

Recomendagao mai-16 abr-16 mar16 dez-15 jun-15 dez-1d 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% 0% 0%  55%  T7% 68% 79% 63% Hd4% 41% 3% 0% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0% 23% 12% 1% % 15% 4% 2% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0%  18% 4% 0% 0% ™ 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom/Sob Revisdo  100%  100%  100% 100% 100%  100% 0% 4% 14% 1% 1%  42% 18% 16% 0% 25%
Variacao -19% 06% -55% -43% 157% -268% 160%  29% -28% -10% 33% -51% 16%  30% 13% na
PSI 20 4858 5053 5021 5313 6552 4798 6559  5BS5 5494 7588 B464 6341 13019 11188 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 informacao 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 acao ou omissdo, nem sustentar qualquer operagédo, nem ainda substituir qualquer julgamento proprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiguem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informagGes 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 alteragao nas condigdes de mercado podera implicar alteracdes neste relatorio. As opinides aqui
expressas podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizacéo de diferentes critérios e hipéteses.
N&ao pode, nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidao, veracidade, validade e atualidade do contetdo 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 decisé@o 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 informacéao referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducgédo 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 enderecgo. 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
sera de 0.25 €. A estes valores acresce o respetivo IVA.

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

Se nédo pretende receber este tipo de informacéo 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 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.



