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Semana na globalidade negativa para os principais indices de
ac6es mundiais, onde o espanhol IBEX foi das principais
excecOes. A marcar esteve a intervencdo do BCE e a
divulgacéo de indicadores de atividade terciaria um pouco por
todo o mundo. Draghi acabou por desiludir o mercado ao
negar conversagdes no seio da instituicdo sobre um possivel
alargamento do prazo do programa compra de ativos (QE),
numa altura em que a inflagdo na Zona Euro teima em nao
arrancar e a atividade terciaria d4 sinais de arrefecimento. A
semana foi de brilho para o ‘ouro-negro’, em parte devido a
expectativa sobre os detalhes do acordo entre sauditas e
russos no sentido de balancear o mercado petrolifero. A
gueda das reservas de crude durante a semana passada deu
um ganho extra a matéria-prima (crude valorizou 3,2% para
$45.88 por barril), apesar da correcdo que teve na sexta-feira,
depois de um membro da Fed ter defendido a subida de juros
nos EUA, uma nota que teve de resto muito impacto na
Ultima sessao da semana em Wall Street, levando indices
como o S&P 500 a recuarem quase 2,5% nesse dia.

Euro Stoxx 50 -0,9%, FTSE MIB -0,2%, FTSE -1,7%, CAC -
1,1%, DAX -1%, IBEX +1,3%; Dow Jones -

2,2%; S&P 500 -2,4%, Nasdag 100 -2,4%; Nikkei +0,2%,
Hang Seng +3,6%, Shangai Comp. +0,4%.

Perspetivas

Terca-feira, dia 13, em agosto os dados de Producao
Industrial e de Vendas a Retalho na China (espera-se
crescimento homoélogo de 6,2% e 10,2%, respetivamente)
podem influenciar o comportamento nas pracas asiaticas e
por conseguinte a abertura das congéneres europeias.
Depois, os valores finais de Inflagdo na Alemanha e Espanha
trazem indicag¢des para o conjunto agregado da regido,
havendo também curiosidade em saber qual o seu
comportamento no Reino Unido, pela importancia que tem
nas politicas do Bank of England (BoE). Contudo, achamos
que o mercado vai dar mais atencdo ao aleméo Zew Survey,
que a meio da manhda deve sinalizar uma descida da
Confianca dos analistas e investidores institucionais em
setembro. Nos EUA importa captar o Sentimento Empresarial
nas PMEs (espera-se que tenha melhorado ligeiramente no
més passado).

Quarta-feira, dia 14, o indice Nikkei deve refletir a evolugao
que vier a ser anunciada da Producao Industrial (PI) no
Japédo. No velho continente também teremos informacéo
sobre a Pl da Zona Euro (deve ter contraido 0,8% em julho).

Quinta-feira, dia 15, os numeros de Vendas de Automoéveis
na Unido Europeia vao-nos permitir perceber qual o ritmo que
cotadas como a Volkswagen, a Daimler, a Renault, a Peugeot
ou a BMW apresentam em termos de vendas e de quota de
mercado. As Vendas a Retalho de agosto no Reino Unido séo
um indicador importante para captar sinais de como estara o
ambiente do 3° trimestre para empresas como Tesco, J
Sainsbury ou Wm Morrison. A meio da manha as atenc¢des
estardo voltadas para a Inflacdo da Zona Euro (deve ter
estagnado em agosto nos 0,2%), pois o objetivo principal do
BCE com o atual programa de estimulos é recoloca-la junto
da meta de longo prazo dos 2%. O indice de Precos no
Produtor em Portugal é relevante para percebermos até que
ponto h& espaco para recuperacdo de margens na industria.
Pela hora de almogo os holofotes viram-se para as
conclusbes da reunido do Banco de Inglaterra (espera-se que
deixe a taxa de referéncia no minimo histérico de 0,2% e néo
mexa no programa de compra de ativos). Em solo norte-
americano havera os habituais Pedidos de Subsidio de
Desemprego, mas daremos mais relevo as Vendas a Retalho,
Producao Industrial, Empire Manufacturing e Stocks das
Empresas.

Sexta-feira, dia 16, sera relativamente calma. De realcar a
divulgacéo dos Custos Unitarios de Trabalho na Zona Euro,
Balanca Comercial em lItalia, Inflagdo nos EUA (espera-se
que tenha subido de 0,8% para 1% em agosto) e indice de
Confianca dos Consumidores norte-americanos medido pela
Universidade Michigan (deve sinalizar subida em setembro).

Resultados
Europa:

Dia 14 - Hermes International;
Dia 15 - Next Plc.

EUA:
Dia 15 - Oracle.
Divida Publica:

Dia 13 - Espanha e lItélia;
Dia 14 - Alemanha;
Dia 15 - Franca.

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

Em Portugal, o indice PSI20 fechou a semana com saldo negativo, recuando 1,4% para 4697.65 pontos. O destaque vai para o
BPI (-5,9% para € 1,053), que se preparava para discutir em AG a proposta de desblindagem dos estatutos, mas que acabou por
ser adiada para 21 de setembro por motiva¢do do CaixaBank. O banco espanhol ameacgou o levantamento da OPA (oferta a €
1,113) caso este impasse nao seja resolvido. Entre as principais cotadas foi a Pharol a brilhar (+20,9% para € 0,231), seguida da
Mota-Engil (+4,3% para € 1,81) e da Corticeira Amorim (+3,8% para € 8,344). Por outro lado, Altri (-7,5% para € 3,344) e NOS (-
3,6% para € 6,046) estiveram entre 0os mais castigados.

Pharol: Oi propbe conversao de divida em capital

- Quer converter cerca de BRL 32,3 mil milhdes em capital - Esta troca significa um haircut de 70% para os detentores
préprio, levando a que os credores figuem com 85% da de divida.
empresa. - Empresa pretende também alienar ativos

BPI adia AG para 21 setembro

- CaixaBank pediu a suspenséo da AG. - Banco espanhol ameacou levantar a OPA caso o impasse
se mantivesse, segundo a imprensa espanhola.

Galp Energia: GGND emite divida a sete anos

Galp Gas Natural Distribuicdo, fixou a 9 de setembro os Esta transacdo vem na sequéncia da parceria estabelecida
termos de uma emissdo de instrumentos de divida no em julho de 2016 com um consorcio liderado pela Marubeni.
montante de € 600.000.000, com maturidade em setembro de A GGND ira utilizar o encaixe financeiro resultante desta
2023. O cupéo fixado para os titulos foi de 1,375%. Prevé-se operacao para reembolsar a Galp do empréstimo acionista
que estes instrumentos, emitidos ao abrigo do programa existente, de € 568 m.

EMTN da GGND, sejam admitidos a cotacdo na London Stock

Exchange.

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Em resultado da sua politica de identificac@o 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 Recomendacéao Price Target (€)
JP Morgan 08-08-2016 Neutral 0,02
Haitong 13-07-2016 Neutral 0,02
KBW 07-07-2016 Underperform 0,02

Goldman Sachs 28-06-2016 Neutral 0,02



Autonomous 26-06-2016 Underperform 0,02
SocGen 02-06-2016 Hold 0,03
Axia 03-03-2016 Buy 0,08
Fidentiis 09-12-2015 Under Review -

Caixa Bl 30-11-2015 Buy 0,10
Santander 20-07-2015 Hold 0,08

Fonte: Millennium investment banking
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S&P 500: Pouco a pouco, a almofada vai
encolhendo

Ja lhe aconteceu durante a noite sentir que a sua almofada
esta a encolher, retirando-lhe aquele sono tranquilo e
revitalizador? E deste encurtar da almofada que Ihe queremos
hoje falar, mas aplicada aos mercados de ag¢fes, e que pode
de certa forma gerar desconforto nos investidores.

O que nos dizem os especialistas...

Na publicagéo Earnings Watch de 6 de setembro, o
Millennium investment banking mostrou que os analistas
continuam a rever em baixa as estimativas de crescimento de
resultados do S&P 500, estimando-se que registem uma
queda homologa de 0,3% no 3° trimestre. A confirmar-se sera
0 quinto anoconsecutivo de quebra nos resultados trimestrais.
No entanto, as contas finais que vado sendo divulgadas em
cada periodo acabam por surpreender pela positiva, pois as
expectativas de mercado tém estado baixas, o que gera uma
espécie de almofada.

S&P 500 - Quarter EPS Growth

No entanto, fica-nos a davida até que ponto este efeito se
pode prolongar, pois parece-nos que a almofada se torna
gradualmente mais curta. Ora, um estudo da Bloomberg
revelado na semana passada refere que a medida que os
lucros das empresas vao enfraguecendo, também o montante
despendido em recompra de acdes préprias (share buyback,
que por norma tende a impulsionar a cotag&o) tem vindo a
diminuir, pois os excedentes de caixa para este tipo de
programas comegam a cair.

O excedente de caixa (cash and equivalents) no conjunto das
cotadas do S&P 500 desceu para uma mediana de $860
milhdes no trimestre passado, tocando em minimos de sete
anos, e desta forma os gastos com recompra de acdes e
distribuicdo de dividendos ficam mais dificeis.

Estas conclusdes ficam evidentes na analise grafica (abaixo)
de evolugéo da rubrica se excluirmos as Top5 do indice. Para
mais de 90% das cotadas os balancos tém-se reduzido da



forma mais brusca desde o inicio do bull market, com o total
de caixa (total cash) neste universo a ficar pelos $385
milhdes no 2° trimestre de 2016, um valor que compara com
0s $447 mil milhdes no ultimo trimestre de 2015 e representa
uma queda homéloga de 10%.

A% Segundo os dados da Bloomberg, o EBIT das cotadas do

S&P 500 totalizou $1,1 bilides (valor em notacdo europeia)

5% - . . . nos doze meses terminados a 30 de junho, o nivel mais baixo
sl oot dexd GwlE marlE merlE mblE age-lE desde 2011.

G115 axig g — A

Fonte: Millennium investment banking, FactSet

Cash Piles Get Slimmer

For the vast majority of U.5. stocks, cash stores are getting smaller

Saurca! Blsomberg Fll-:'.-n'urnl'_p:'-rg [ -]

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

A mesma analise podera ser feita tendo em conta os distribuidos (em valor absoluto) pelas cotadas do S&P 500
dividendos pagos. Segundo dados da Bloomberg, os analistas para os proximos trimestres do ano, dando a ideia da criagéao
estimam uma estagnacéo dos dividendos de um pico terminado no inicio do ano.

Evolucdo do montante total d dividendos trimestrais do S&P 500

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Certo € que as empresas tém despendido cash para o de juro que perdura nos EUA nos Ultimos sete anos. Desde
pagamento de dividendos ao longo dos anos, ajudando a 2011, o S&P 500 paga uma Dividend Yield média trimestral
sustentar os ganhos do indice norte-americano, uma vez que de 2,06%, o que compara favoravelmente com outros

as torna mais atrativas do ponto de vista do retorno, produtos financeiros.



especialmente se considerarmos o ambiente de baixas taxas

Evolucdo da dividend

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Resumindo e concluindo, gostariamos de assistir a uma maior
capacidade de geracdo de cash flow e de resultados nos EUA
que pudesse sustentar um novo arranque dos indices norte-
americanos como o0 S&P 500, que neste momento estd huma
espécie de stand by, com os investidores empenhados em
perceber qual e quando serd o proximo passo da Fed no que
toca a subida de juros.

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Fundos
1° BlackRock World Gold Fund E2
2° BlackRock World Gold Fund E2 EUR
3° BNY Mellon Brazil Equity A USD
4° BNY Mellon Brazil Equity A EUR
5° BlackRock World Mining Fund E2

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 05/09/2016 A 09/09//2016

ield do trimestral do S&P 500 (taxa anualizada

@

Este tema reveste-se de grande relevo pelo reflexo cambial e
leva-nos a reforcar a importancia da diversificacdo da sua
carteira de investimento.

Ramiro Loureiro,
Analista de Mercados Millennium investment banking.

Q

Classe de
Rendibilidade risco
83,74% 7
83,44% 7
53,59% 7
53,44% 7
20,13% 7



Fundos
1° UBS (LUX) SF-Balance (EUR) N ACC
2° IMGA Poupanca PPR
3° UBS (LUX) SF-Yield (EUR) N ACC
4° BlackRock GF World Gold Fund E2 EUR
5° BlackRock GF World Mining Fund E2 EUR

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 09/09/2016 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¢cdo (quando
aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

RANKING DE CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis Os menos rentaveis

Prata 32,6% Banca -29,8%
Ouro 20,8% Trigo -18,6%
MSCI Emerging Markets 12,3% WIG20 -18,1%
DOW JONES 11,3% Cobre -14,5%
NASDAQ 100 10,1% Telecomunicacbes -13,9%

TOP 5 NEGOCIAGCAO
SEMANA DE 05/09/2016 A 09/09//2016

Certificados

1° S&P 500

2° EURO STOXX 50
3° DAX

4° DOW JONES

5° IBEX



ALERTAS DE b i
INVESTI MENTOS informagdes sobre

. —» Cotagoes dos titulos dos
O SEU ALIADO NA GESTAQO Mercados Euronext

DA SUA CARTEIRA. :;l;.isboa. Bruxelas, Amesterdio e
aris)

—> Situagio das suas Ordens de
Bolsa

O envio de Alertas via SMS tem um valor .
Titulos do PSI
associado de 0,10 Eur + VA, o

Consulte o pre¢drio em millenniumbep. pt. subidas e maiores descidas

Mais transacionados, maiores

DECLARAGOES ("DISCLOSURES")
DIVULGAGAO DE RECOMENDAGOES DE INVESTIMENTO

1. O Millennium bcp procede a divulgacéo de relatérios de analise financeira ou qualquer outra informagdo 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 ("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, ndo efetuar qualquer alteracédo 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 cumprira com todos os deveres de informag&o expressos na legislagdo em vigor em Portugal, nomeadamente as
disposices 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.
ELABORACAO DE RECOMENDACOES DE INVESTIMENTO
4. Este relatorio 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 valorizag8es 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 acdes 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 opiniGes expressas acima, refletem opiniGes pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vao receber nenhuma compensacgéo por fornecerem uma
recomendacao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e o0 analista, relativamente a recomendacéao.

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 recomendagéo, exceto quando divulgado no relatorio.

15. A remuneragado 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 privatizagao.

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 lancamento
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 operagéo de oferta de 34 300 000 agdes ordinarias da
Mota-Engil através de um "accelerated book building" de acordo com o antncio 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 acdes, lancada pela José de Mello SA, através de um accelerated
bookbuilding, relativo a alienagéo de 94 787 697 ag¢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 emissé@o 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. Recomendacgdes s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)

Recomendagio jul-16  jun-16 mar16 dez-15 jun-15 dez-14 dez-13 der-12 der-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 0% 0% 0% D% 55% T 68% T9% 63% 4% 4% % 0% 6%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0% 23% 12% 1% 7% 15% 4% 2M% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0% 18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% T% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
SemRecom/SobRevisdo  100% 100% 100% 100% 100% 100% 0% 4% 14% 11% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Vanagdo 66% -113% -55% -43% 157% -268% 160% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI 20 4748 4454 5021 533 5552 4799 6559 5GBS 5494 7HBE 8464 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 informagdo 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 agao ou omissao, nem sustentar qualquer operagao, 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
informag0Oes 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 alteracéo nas condigdes de mercado podera implicar alteragdes neste relatorio. 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
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 utilizagédo da informacéao referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reprodugdo 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
sera de 0.25 €. A estes valores acresce o respetivo IVA.

Estes e-mails ndo permitem o acesso direto ao site do Millennium bcp, n&o incluem atalhos (links)*, nem s&o utilizados para lhe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente cédigos 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 niumero 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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