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Os mercados acionistas deram continuidade ao padrdo de recuperacao na Ultima quinzena. Sinais de progressos nas
negociacdes comerciais entre EUA e a China foram trazendo otimismo aos investidores. Adicionalmente, o bom arranque da
earnings season também ajudou a suportar, especialmente perante os sinais positivos das empresas ligadas ao setor de
semicondutores, que deixam boas perspetivas econdmicas, acabando por ofuscar alguns sinais de abrandamento e o alerta do
BCE para os riscos crescentes na economia. As incertezas em torno do processo Brexit levaram o Footsie a divergir dos pares

europeus.
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Perspetivas

Duas semanas muito intensas na agenda macroecondmica e empresarial

Os investidores tém a sua espera duas semanas muito preenchidas. Na agenda macroeconémica os valores preliminares do PIB
do 4° trimestre para a Zona Euro e EUA, as decisdes de politica monetaria da Fed e Banco de Inglaterra e os dados de atividade
na industria e servicos um pouco por todo o globo em janeiro sdo os pontos de maior relevo. No calendério de resultados, entre
as cotadas norte-americanas com maior valor de mercado chegam os numeros de Microsoft, Amazon, Alphabet, Apple,
Facebook, Visa, Exxon Mobil, Pfizer, Verizon, AT&T, Chevron, Mastercard, Boeing, Merck, Walt Disney e McDonald's. J4 nas

capitalizacdes bolsistas acima dos €100 mil milhdes teremos o reporte de contas de Shell, Novartis, Roche, Unilever, LVMH,
Total, BP, SAP, L'Oreal e Novo Nordisk.

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

Fonte: Millennium investment banking

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Consensus de Analistas PSI20: Recomendacgfes e Precos-Alvo
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(P25;P75) - intervalo entre percentis 25% e 75%, ou seja, exclui precos-alvos extremos:

#B, #H, #S - Numero de recomendacgdes de compra, manter e de venda, respetivamente, atribuidas por casas de investimento
#REC - Numero total de recomendacdes emitidas sobre o titulo (Bloomberg)

A PT - variagdo de prego-alvo nas ultimas 4 semanas

A EPS - variagao de estimativas de resultados por agao nas ultimas 4 semanas

DY: calculada na sesséo anterior a ex-date quando esta ja ocorreu e estimada quando ainda ndo existe anuncio

DY baseada em dividendo estimado nos casos em que ndo existe ainda devidendo proposto

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Em resultado da sua politica de identificacdo e gestdo de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo elabora recomendacfes
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:

Alteracdo mais

Nota mais

Instituicéo Analista recente recente Recomendacéo Price Target
CaixaBank BPI Carlos Peixoto 27 nov. 18 27 nov. 18 Buy €0.34
Axia Jonas Floriani 16 mai. 18 16 nov. 18 Buy €0.44
JP Morgan Sofie Peterzens 9 nov. 18 9 nov. 18 Overweight €0.35
Mediobanca Noemi Peruch 6 nov. 18 6 nov. 18 Neutral €0.27
KBW Hugo Cruz 13 nov. 18 5 nov. 18 Outperform €0.31
BBVA Alfredo Alonso 18 jun. 18 18 jun. 18 Market perform €0.26
Deutsche Bank Ignacio Ulargui 5jun. 18 5jun. 18 Buy €0.33
Jefferies B Clreelaln- 24 jan. 18 5 nov. 18 Underperform €0.25
Sandford
JBCapitalMarkets Josséo';"rzrstins 2 mai. 18 2 mai. 18 Buy €0.39
Fidentiis Mario Ropero 5 abr. 18 5 abr. 18 Neutral €0.29-€0.30
Goldman Sachs José Abad 8 mar. 18 5 nov. 18 Neutral €0.30
Autonomous Gabor Kemeny 14 fev. 18 15 fev. 18 Buy €0.34




APP MBOLSA

AS OPORTUNIDADES
DE INVESTIMENTO SURGEM
A QUALQUER MOMENTO

DESTAQUE

Eu, a Minha Vida e a Reforma que urge preparar

Como pensam os "millennials" e a geragdo que lhes segue - Geragdo Z - que nasceu depois do ano 2000 e esta a entrar agora
na faculdade ou a jogar Fortnite com os amigos da escola? Foi isso que a consultora KPMG se prop6s identificar na segunda
edicdo de um estudo que é essencial para qualquer empresa que se preocupe em conhecer realmente os seus clientes, os de
hoje e, sobretudo os de amanha.

Porque falamos aqui deste estudo? A primeira pista é o nome: “Me, My Life, My Wallet”. Eu, a Minha Vida, a Minha Carteira.
Porqué? Porque se ha duas coisas com que estas duas geracdes estdo obcecadas € justamente com a sua privacidade e a
protecéo dos seus dados e com a sua carteira. Hoje que estdo a meio das suas carreiras profissionais e amanha quando se
reformarem. E nesta segunda obsess&o que nos vamos concentrar. Vamos conhecer os proximos reformados, que vivem uma
vida bem diferente da geracdo que os antecedeu. Quem trabalha a pensar produtos de reforma, ndo pode deixar de ler. Quem é
simplesmente um "millennial* obcecado com uma reforma de jeito como uma parte significativa desta geracdo, entdo saibam que
nao estamos sozinhos.

Profissionalmente, os "millennials" estdo agora a entrar no pico das suas carreiras, a comecar a ocupar posicdes de lideranca nas
organiza¢Bes nos mais variados setores. E mais do que qualquer geracéo anterior, € uma espécie de geracdo "sandwich", que
tem de atender aos desafios de cuidar dos filhos que sao agora criangas e jovens mas também dos pais, que tem vindo nos
Ultimos anos a perder capacidade financeira de se sustentarem na fase pds-reforma.

Uma pergunta obrigatdria para refletir sobre as condi¢cdes de reforma que os nascidos nos anos 80 vao ter € sobre que tipo de
transferéncia de riqueza vai ocorrer entre a geracao dos n0ss0s pais e a nossa, entre a nossa e a dos nossos filhos e como é que
este desenho vai moldar as nossas opg¢fes de poupanca e visdo da nossa reforma.

A KPMG falou com mais de 25 mil consumidores com uma dispersédo geografica a escala mundial. E de |és-a-1és, a obsessao
pela reforma é uma realidade, com o Brasil a liderar, seguido do Canada, india, Franca, Estados Unidos, Reino Unido e China.

Em 2019, o debate das reformas ja ndo pode ser uma reflexdo sobre sistema publico e privado. Sobre Estado. A beira de
mudarmos da segunda década no segundo milénio, a pergunta € mais basica mas exige uma resposta complexa: de quanto
precisamos para viver até ao fim das nossas vidas e o0 que estamos a fazer para chegar a esse nimero.

Em média, 41% dos consumidores a escala mundial estdo preocupados com a possibilidade de, algures a meio da sua reforma,
simplesmente acabar-se o dinheiro. Talvez por isso, 44% dos consumidores inquiridos digam que terdo de continuar a trabalhar
na fase da reforma. Sim, para esta geracao, a reforma ndo € um ponto de chegada, mas sim uma transicao.



A minha carteira: aguela que anda na mala, ndo a de investimentos

Mas olhemos para a "My Wallet”. Que basicamente quer dizer: quanto nos sobra do nosso rendimento depois de pagas as
despesas. A nossa carteira muda consoante 0s eventos da nossa vida. Quanto dinheiro temos, como é que decidimos aloca-lo e,
de um modo mais geral, que atitude temos perante o dinheiro, resulta de uma série de fatores, ndo apenas dos 6bvios: a nossa
idade, qualidade de vida pretendida e salario. E por isso que a experiéncia dos "millennials" ndo pode ser enquadrada
simplesmente como o grupo de pessoas que nasceu nos anos 80. Depende da geografia, das opc¢des de vida e continuam a
mudar a cada evento de vida: queremos filhos? Queremos uma casa prépria ou alugamos? Somos mais consumistas ou mais
poupados? Como é que as nossas decisfes de consumo sdo tomadas? A este propdsito, por exemplo, ficamos a saber que 31%
dos consumidores afirma que os filhos tém uma influéncia grande nas suas opcdes de vida.

S6 para os Estados é que a reforma pode ser tratada como uma questdo financeira, demogréfica e de envelhecimento. Mas
como tem dito a OCDE, ja hoje a primeira funcdo dos Estados quando falamos de pensfes, é essencialmente prevenir a pobreza.
Uma clara indicacdo de que a fun¢éo dos sistemas publicos esta a mudar por escassez de recursos.

Pelo mundo inteiro, fatores desde o rendimento, impostos, educacéo, reforma, divida, taxas de juro, tudo isto influencia a carteira
dos consumidores. A alteracdo na natureza das carteiras e do emprego estd também a mudar as carteiras, seja pelo impacto da
"gig economy" (que permite, por exemplo, trabalho complementar mas também, por exemplo, custo de vida mais baixo), ou da
emergéncia de segundos empregos e carreiras depois da reforma.

Quais sao as perguntas que a oferta privada de solu¢des de poupanca (PPR, Fundos de Investimento, etc.) devia estar a colocar
para melhor conhecer os seus clientes e adequar as suas propostas?

Como é que identificamos a forma como os consumidores estéo a gastar ou a partilhar a sua carteira?

Quem é que vai ganhar mais e menos no futuro?

Qual é o impacto de mudancas de ciclo econémico nas carteiras dos consumidores?

E a mais importante: como é que podem ajudar os consumidores a preparar a sua carteira e orcamentos para as suas
circunstancias atuais e futuras?

PN

A dificuldade da banca e das gestoras de fundos ndo é a concorréncia entre si: € a concorréncia que a carteira dos consumidores
significa, sempre que é partilhada com outros fins que ndo o da poupanca. Mas a seu favor tém um dado: os "millennials" podem
nao poupar mas sabem que tém um problema para resolver: 20% afirma que ndo se sente financeiramente seguro.

Em 2017, um estudo do Férum Econémico Mundial revelou que os seis maiores sistemas de pensdes (Estados Unidos, Reino
Unido, Jap&o, Holanda, Canada e Austrélia) e os dois paises com as maiores popula¢es (China e india) v&o enfrentar um
buraco nas necessidades dos sistemas de pensdes de 400 bilides de délares em 2050. O nimero é tdo grande que nos diz
pouco. Talvez dizer que representa cinco vezes o tamanho atual da economia mundial.

Se somarmos a isto o fendmeno estrutural do envelhecimento da populacdo, o cenario de uma vida que dura 100 anos, a subida
dos custos com a saude e cada vez menos sistemas publicos com pensdes definidas, menos emprego, disrup¢do no mercado
laboral com a Inteligéncia Atrtificial, pressdes macroecondmicas, inflagdo e subidas de taxas de juro (ufa!)... ndo admira que os
niveis de ansiedade com a reforma sejam tdo elevados. O que surpreende é mesmo a falta de acgéo.

Uma geracao ansiosa mas ambivalente

Temos, diz a KPMG, uma geracao ansiosa mas ambivalente no que diz respeito as suas perspetivas e atitudes em relacao a
reforma.

Poupancas insuficientes para a reforma. Adiar o planeamento do futuro. Dificuldades em pagar as dividas. Sustentar pais e filhos.
Precisar de mais dinheiro na fase ndo ativa da vida. Eis os sintomas do MFSD (FROOM) - Medo de Ficar Sem Dinheiro. Em
Franca, mais de metade dos reformados vivem debaixo deste medo. O valor cai para 20% no Reino Unido. Em média, 41% dos
reformados padece desta ansiedade.

Mas a maioria nada faz para antecipar o problema. Que se passa entdo? Ignorancia? Ambivaléncia? Presuncéo errada de que
serdo os Governos a tratar do problema? Viver para o presente sem antecipar o futuro?

Referindo-se as respostas de 25 mil consumidores em oito mercados de referéncia (Brasil, Canada, india, Franca, Estados



Unidos, Reino Unido e China), o estudo fala numa geracdo ansiosa mas complacente e mal preparada. 27% dos inquiridos
demonstrou niveis elevados de ansiedade em relacéo a reforma (menos na China, maxima no Brasil) e h& pouca variagcdo em
funcéo dos niveis de rendimento. Portanto o problema da reforma nédo é um problema apenas dos salarios mais baixos, é
transversal.

Apenas 14% da geracédo dita "baby boomer" (pés Il Guerra Mundial) e 9% dos "millennials” dizem ter poupancas adequadas. O
que no caso dos "millennials" é mais grave sabendo eles que é a fase que se segue. 25% destes diz que ainda nem sequer
comecou a poupar para os anos de reforma. Apenas 33% dizem que quando chegar o dia da reforma terdo os recursos
financeiros necessarios.

Mas mesmo que camadas significativas da sociedade estejam a adotar esta atitude de “adiar e rezar por um milagre” ou entrar
em negacao sobre o problema, a industria tem de estar preparada para os servir e entender neste contexto, em vez de contribuir
para a ansiedade.

Estas sdo algumas das questbes que deviam estar a colocar e que abrem portas a um didlogo construtivo com estes
consumidores:

1. Qual é a dimensao real da “carteira” dos consumidores, ndo apenas 0s seus padrfes de rendimento e consumo mas
também acumulacédo de riqueza (ou défices)?

2. Como é que se pode explorar a relacdo aparentemente mutuamente exclusiva entre o consumo de hoje e o planear para
amanha e como é que isto altera a dimensao da “carteira” e impacta a disponibilidade dos consumidores para resolverem
de vez o desafio que é a reforma?

3. Como é que os padrdes de consumo mudam ao longo da vida e quais sdo as novas necessidades que ndo estdo a ser
bem supridas?

4. A interdependéncia entre geracdes e como é que a situacdo de uma impacta a outra, nomeadamente na transferéncia de
riqueza.

Estas perguntas sdo o ponto de partida para que o planeamento da reforma possa comecar a ser feito cada vez mais cedo e por
objetivos concretos que exigem escolhas hoje. Conhecer os consumidores € uma responsabilidade de todos mas a Unica capaz
de construir confianga. Um ativo fundamental quando se trata de gerir as poupancas.

IMGA

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade risco
1° BNY Mellon Brazil Equity Fund EUR A Acc 14,99% 7
2° BNY Mellon Brazil Equity Fund USD A Acc 14,39% 7

3° Amundi Funds Absolute Volatility World Equities AU-C 12,95% 5



4° Parvest Money Market USD Classic Capitalisation
5° Pictet Sovereign Short Term Money Market USD P

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 21/01/2019 A 25/01/2019
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Fundos

IMGA EURO TX VARIAVEL

IMGA ALOCACAO CONSERVADORA

UBS (LUX) SF YIELD (EUR) N ACC

IMGA POUPANCA PPR/OICVM FI AB POUP REF
UBS (LUX) SF BALANCED (EUR) N ACC

12,01% 4
11,93% 4

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 25/01/2019 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 participagdo pode aumentar ou diminuir em fung¢éo 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.

RANKING DE

Fonte: Morningstar

CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis Os menos rentaveis
UTILITIES 2,5% BANCA

NASDAQ 100 -0,4% MSCI Emerging Markets
MSCI WORLD Price Eur -1,9% DAX30

OURO -3,5% RECURSOS NATURAIS
EPRA EUROPA -4,5% EUROSTOXX50

TOP 5 NEGOCIACAO
SEMANA DE 21/01/2019 a 25/01/2019
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Certificados

S&P 500

MSCI WORLD PRICE EUR
EURO STOXX 50

S&P 500 EUR

DOW JONES

-32,4%
-17,1%
-15,6%
-13,9%
-13,4%
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DECLARACOES ("DISCLOSURES")
DIVULGAGAO DE RECOMENDAGOES DE INVESTIMENTO

1. O Millennium bcp procede a divulgacao de relatérios de analise 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, nédo efetuar qualquer alteragcao 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 recomendacao de
investimento, efetuara referéncia ao facto e cumprira com todos os deveres de informagdo expressos na legislagdo em vigor em Portugal, nomeadamente as
disposi¢Bes 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 recomendag8es 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 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. 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, € 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 valorizacoes 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 agdes 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 opinides expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem véo receber nenhuma compensacao 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 recomendacéo, exceto quando divulgado no relatorio.

15. A remuneragédo 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 privatizagao.

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

19. Um membro do Conselho de Administragdo e da Comisséo Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisao 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 aquisicao das ag6es Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

21. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consorcio 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 agdes 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 Saude, 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 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 subscricao de a¢des Sonae Industria a realizar em novembro de 2014.

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

Recomendagio dez18  set18 jun-18 mar1B dex AT dez16 dez15 dez14 dez13 dez12 dez11 dez10 dez09 dez08 dezd7 dez06 der05 dez-0d
Compra 0% % % 0% % 0% 0% O% 59% TM% 68% T9% 63% % 4% 3% W% 6%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%  23% 1% 1% 7% 15% 4% 2% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% % 0% 0% 0% 0% e  18% 4% 0% 0 T 0% 0% 21% % 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% T% 4% 4% 0% 1% 6% % 0%
Sem Recom /Scb Revislio 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 0% 4% 14% 1% 1% 42%  18% 16%  20%  25%
Vanaglo 1% S31% 23% 0 03% 152% -119% 107% -268% 160%  29% -28% -10%  33% 51%  16% 0% 13% na
P&l 20 4731 5358 5520 B406 5388 4679 5313 4799 G558 5655 5484 7588 Aded4 6341 13019 11188 8519  TedD

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 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
informag0®es 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.
N&o pode, nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidado, veracidade, validade e atualidade do contetido 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 deciséo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade
por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizagéo da informacéao referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducgéo total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagéo 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 n&o 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 informagéo, ndo responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: informacoes.clientes[@]millenniumbcp.pt

Se néo pretende receber emails do tema em epigrafe, envie um email para a caixa newsletter.remover.campanhas[@]e-mail.millenniumbcp.pt com o assunto
"Remover".

Se ndo pretende receber mais emails publicitarios do Millennium bcp, envie um email para a caixa newsletter.remover.campanhas[@]e-mail.millenniumbcp.pt com o
assunto "Remover tudo”.

Banco Comercial Portugués, S.A., Sociedade Aberta com Sede na Praga D. Jodo |, 28, Porto, o Capital Social de 4.725.000.000,00 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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