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Fecho dos Mercados

H

Portugal. O PSI20 subiu 1,0% para os 5936 pontos, com 11 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 383,4 milhfes de acbes, correspondentes a € 106,8 milhdes (13% abaixo da
média de trés meses). Pela positiva destacou-se o BCP, a subir 4,1% para os € 0,0897, liderando os
ganhos percentuais, seguido do Banif (+2,9% para os € 0,007) e da Sonae (+2,7% para os € 1,217).
A Mota-Engil liderou as perdas percentuais (-2,0% para os € 2,588), seguida da Portugal Telecom (-
1,8% para os € 0,496) e da Teixeira Duarte (-1,1% para os € 0,607).

Europa. A generalidade dos mercados acionistas europeus encerrou em alta, num dia em que Mario
Draghi reiterou que o programa de compra de divida pUblica esta para durar, tendo considerando que
0 mesmo esta a “correr bem”. A questdo grega voltou a merecer noticias com indicacdes distintas,
ndo se tendo vislumbrado qualquer conclusdo até ao momento. O primeiro-ministro da Grécia relne
hoje com o presidente de Comissdo Europeia Jean-Claude Juncker em Bruxelas, mas a C.E. ja&
referiu que ndo espera que qualquer decisdo final seja tomada. Por ca, o BCP voltou a destacar-se
com a maior valorizagdo no PSI20 e avancou hoje 4,1%, juntando assim aos 2,6% obtidos no dia
anterior. O indice Stoxx 600 recuou 0,1% (395,93), o DAX ganhou 0,8% (11419,62), o CAC subiu
0,6% (5034,17), o FTSE acumulou 0,3% (6950,46) e o IBEX desvalorizou 0,03% (11267,6). Os
setores que mais perderam foram Imobiliario (-2,35%), Alimentacdo & Bebidas (-0,88%) e Recursos
Naturais (-0,76%). Pelo contrario, 0s setores que mais subiram foram Retalho (+0,78%), Bancario
(+0,5%) e Quimico (+0,45%).

EUA. Dow Jones +0,4% (18076,27), S&P 500 +0,2% (2114,07), Nasdaq 100 +0,2% (4519,863). Os
setores que encerraram positivos foram: Telecom Services (+0,84%), Consumer Discretionary
(+0,72%), Financials (+0,66%), Industrials (+0,52%), Info Technology (+0,16%), Health Care (+0,09%)
e Materials (+0,06%). Os setores que encerraram negativos foram: Utilities (-1,4%), Energy (-0,65%)
e Consumer Staples (-0,12%). O volume da NYSE situou-se nos 641 milhdes, 14% abaixo da média
dos ultimos trés meses (743 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas 1,6 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (+0,1%); Hang Seng (-0,4%); Shangai Comp (+0,8%)
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Quadro resumo Oferta Publica de Troca do BCP

Preco de emissdo das novas agdes € 0,084
Comespondente ao valor de emisséo unitario € 0,0800
Comespondente a agio € 0,0034

Numero maximo de agdes a serem emitidas (milhdes) 5.350

Montante maximo de aumento de capital (milhGes) €428

Data limite de aceiacdo da Oferta 9 de junho de 2015

Data previsivel de anuncio dos resultados da Oferta 11 de junho de 2015

Data de liquidacdo da Oferta 12 de junho de 2015

Data previsivel de entrada em mercado das novas acdes 16 de junho de 2015

Fonte: CMVM

Europa

Dish Network estuda fusdo com T-Mobile, unidade da Deutsche Telekom

De acordo com o Wall Street Journal, a Dish Network esta em conversagdes para uma fusdo com a T-
Mobile US, unidade da Deutsche Telekom (cap. € 71,5 mil milhdes, +1,4% para os € 15,77), ndo tendo
ainda sido acordado o prego do negécio. As empresas tém um valor combinado a rondar os $ 64 mil
milhdes, com base na cotacdo de fecho de 3 de junho.

EasyJet anuncia aumento de receitas no 1° trimestre fiscal

A EasyJet (cap. £ 6,3 mil milhdes, +0,5% para os £ 15,9) registou 6,4 milhdes de passageiros em
maio, totalizando 66,6 milhdes de passageiros transportados em 12 meses. O fator de carga melhorou
de 89,4% para 91,2% no Ultimo més, contribuindo para um fator de carga de 91,2% nos (ltimos 12
meses.

Vallourec destaca dividendo

A Vallourec (cap. € 2,9 mil milhdes, -6,2% para os € 21,985), conglomerado francés com atuacdo no
setor da siderurgia, esta hoje, 4 de junho, a transacionar pela primeira vez sem direito ao dividendo de
€ 0,81 por agdo, correspondendo a uma dividend yield de 3,5% tendo em conta a cotagdo de fecho de
3 de junho.

Telefénica e Bouygues criam joint venture

A espanhola Telefénica e a francesa Bouygues anunciaram a criacdo de uma joint-venture com 0
objetivo de oferecer servicos de telecomunicacdo a empresas multinacionais. A Telefonica Global
Solutions France, nome da parceria, ira permitir a Telefénica aumentar a sua exposi¢cdo no mercado
comercial em Franca. A joint venture ir4 utilizar as redes europeias de ambas as operadoras e
oferecer servigos tanto da Telefénica como da Bouygyes.

*cap. (capitalizacdo bolsista)
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HP anuncia parceria com Arista

A CEO da Hewlett-Packard, Meg Whitman, disse antever maior consolidagao na industria tecnoldgica.
A executiva, a mdos com o spinoff dos negdcios empresarial e de computadores pessoais, disse
esperar que a separacdo em duas empresas listadas em holsa esteja ja efetivada no dia 1 de
novembro. A HP revelou ainda a assinatura de uma parceria com a empresa de solugdes cloud Arista.

Brown-Forman compra destilaria irlandesa

A Brown-Forman, empresa que produz e comercializa bebidas alcodlicas, entre as quais a marca Jack
Daniel's, reportou um EPS ajustado de $ 0,66 respeitante ao 4° trimestre fiscal de 2015, em linha com
0 estimado pelos analistas. As receitas atingiram os $ 740 milhdes, subindo 7,4% em termos
homologos e suplantando a estimativa que apontava para os $ 688,7 milhdes. As vendas comparaveis
aumentaram 10%. No prdéximo ano fiscal, a empresa prevé que o EPS anual seja entre os $ 3,40 e os
$ 3,60, ligeiramente acima dos esperados $ 3,45 e projeta que as vendas comparaveis cresgam entre
0s 6% e os 7%. A Brown-Forman comprou a Slane Castle Irish Whiskey e tenciona investir $ 50
milhdes para a criagdo de uma nova destilaria na Irlanda, que devera abrir no final de 2016.

Ambarella ultrapassa proje¢des no 1° trimestre

A Ambarella, empresa de semicondutores para processadores de imagem, revelou resultados do 1°
trimestre fiscal superiores ao antecipado pelos analistas. O EPS ajustado veio nos $ 0,71 (vs.
consenso $ 0,58) e as receitas nos $ 71 milhdes (vs. consenso $ 67,3 milhdes). A margem bruta de
64,8% foi superior ao aguardado (63,3%). Para o 2° trimestre projeta receitas entre $ 79 milhdes e $
83 milhdes, superiores aos $ 68,8 milhdes estimados pelos analistas, com margem bruta entre 63,5%
e 65%.

Synchronoss Technologies procura comprador

De acordo com o The Wall Street Journal, a Synchronoss Technologies esta a procura de comprador,
por um valor superior a $ 2 mil milhdes. A operacéo estara a ser trabalhada com a Qatalyst Partners
na angariacdo de compradores.

G-Il Apparel Group reporta bons resultados trimestrais

A produtora de vestuario de senhora G-IIl Apparel Group apresentou contas do 1° trimestre acima das
previsdes. O EPS veio nos $ 0,15 (consenso apontava para $ 0,07) e as receitas cresceram 18,2%
para $ 433 (analistas estimavam $ 405,6 milhdes). Para o 2° trimestre estima receitas liquidas em
torno dos $ 470 milhdes (analistas projetam $ 468,4 milhdes), devendo rondar os $ 2,4 mil milhdes no
conjunto do ano. O EPS no periodo corrente deve situar-se entre $ 0,15 e $ 0,20 (analistas esperam $
0,19).
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As Vendas de Automdveis no Reino Unido cresceram 2,4% em termos homologos no més de maio,
abrandando assim face a taxa anterior de 5,1%.

O Banco Central Europeu (BCE) agiu de acordo com as expetativas e manteve a taxa de juro
diretora no minimo histérico de 0,05%, bem como a Taxa de Depdésitos negativa (-0,2%), com o
objetivo dos bancos financiarem a economia ao invés de depositarem dinheiro no Banco Central.

De acordo com o indicador ISM Servicos, a atividade terciaria norte-americana abrandou o ritmo de
expansdo de forma mais brusca que o esperado. O valor de leitura caiu dos 57,8 para os 55,7, abaixo
dos 57 aguardados.

Segundo o instituto ADP, as empresas dos Estados Unidos criaram 201 mil postos de trabalho em
maio, valor que fica ligeiramente acima dos 200 mil esperados. No més anterior tinham sido formados
165 mil postos de trabalho (valor revisto em baixa em quatro mil casos).

O défice da Balanca Comercial dos EUA diminuiu mais que o esperado no més de abril, tendo
diminuido 19,2% face ao més anterior e 7,7% em termos homdlogos para os $ 40,9 mil milhdes. O
consenso de mercado apontava para os -$ 44 mil milhdes. A beneficiar o resultado surgiu uma quebra
de 3,3% nas importa¢des enquanto as exportagdes subiram 1%.

De acordo com o indicador PMI Servicos, medido pelo HSBC, a atividade tercidria no Brasil agravou
o0 ritmo de queda, pelo terceiro més consecutivo, apds ter entrado em terreno de contragdo em
margo. O registo caiu de 44,6 para 42,5, o valor mais baixo desde que ha registo.

A Taxa de Desemprego do Brasil subiu apenas 0,1pp em abril os 8%, ficando assim abaixo da
previsdo de 8,2% do mercado.
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Outras Noticias H

Yields soberanas tém subido na Zona Euro, inclusive Alemanha

As yields da divida soberana na Zona Euro nos Ultimos dois meses inverteram a tendéncia
descendente que vinham trazendo. Ou seja, os paises da regido pagam agora juros mais elevados
para se financiarem nos mercados. Este aumento é bem visivel na evolugédo da yield curve alemd, que
mostra que a yield para financiamentos de longo prazo (maturidade superior a 12 meses) praticamente
triplicaram desde o inicio de abril.

Yield curve da divida soberana alema

Fonte: Bloomberg e Millennium investment banking

Primeiro-ministro grego encontrou-se com presidentes de Comissédo Europeia e Eurogrupo

O primeiro-ministro grego, Alexis Tsipras esteve ontem ao final do dia reunido com presidente da
Comissdo Europeia, Jean-Claude Juncker e com o ministro das financas holandés e que preside ao
Eurogrupo, Jeroen Dijsselbloem. Ainda que ndo sido anunciado nenhum acordo, o lider do Eurogrupo
referiu que o encontro serviu para se conhecerem melhor uns aos outros e que as conversagoes entre
0s helénicos e os credores deverdo continuar nos préximos dias.

Beige Book aponta para crescimento no inicio do 2° trimestre

O Beige Book da Fed, desta feita com dados recolhidos desde inicios de abril até finais de maio,
mostrou que a economia cresceu a um nivel de “modesto” a “moderado” em 7 dos 12 distritos federais,
tendo apenas o distrito de Dallas reportado um abrandamento no crescimento. O documento reporta
uma economia norte-americana a entrar no 2° trimestre em expansdo, mesmo tendo em conta a
apreciacdo do délar - uma das questdes levantadas que mais prejudicou a economia. A atividade
industrial foi apontada pelo Beige Book apontou como mais condicionado tendo estagnado em todas
as regides, com excecdo de Dallas onde existiu uma ligeira quebra e Kansas City onde se verificou
uma queda abrupta. O emprego registou subidas ligeiras em todos os distritos, enquanto pequenas
subidas nos rendimentos foram registadas na maioria das regides. A préxima reunido da Fed decorre
nos dias 16 e 17 de junho.
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Draghi diz que QE esta a “correr bem”

Na conferéncia iniciada as 13h30m, Mario Draghi referiu que a implementa¢do do quantitative easing
esta a “correr bem” e reiterou que se ird manter até que se atinja um nivel sustentado de inflagdo. O
presidente do BCE voltou também a falar da necessidade de implementar reformas estruturais nos
paises da Zona Euro a medida que o programa decorre, ja que um lento processo nesse campo pde
em causa 0 crescimento econdémico. O BCE deixou inalteradas as suas previsdes de taxa de
crescimento para a Zona Euro para 2015 (1,5%) e 2016 (1,9%) mas cortou em 0,1pp a previsdo para
2017 (+2%). Sobre a inflagdo as previsdes mantiveram-se inalteradas para 2017 (1,8%) e 2016 (1,5%),
mas foi aumentada para este ano em 0,3pp para os 0,3%. Sobre a Grécia, Draghi ndo quis comentar
mas avangou que pretende manter o pafs no Euro e que pretende um “forte acordo” entre helénicos e

credores.
Assembleia
Empresa 2°Trim. 2015 3° Trim. 2015 Geral
Acionistas

PSI20
Porucel 23-07 DF 28-10 DF 28-04-2015
Impresa 23-07 DF 28-10 DF 20-04-2015
Galp Energia 70T AA 26-10 16-04-2015
BCP 2707 DF 02-11 DF 11-06-2015
BFI 28-07 DF 28-10 DF 25-04-2015
Jeronimo Marins 2907 DF 29-10 DF 09-04-2015
EDP Renovaveis 20-07 AA 28-10 AA 09-04-2015
NOS 20-07 DF 05-11 DF 06-05-2015
CTT 28-07 DF 04-11 DF 05-05-2015
EDF J0-0F DF 2810 DF 21-04-2015
Al 31-07 06-11 14-04-2015
Banif 3-07 DF 02-11 DF 29-05-2015
REM 31-0F DF 13-11 17-04-2015
Sonae 19-08 DF 04-11 DF 30-04-2015
Semapa 28-08 DF 30-10 DF 30-04-2015
Teixeira Duane 23-08 271 30-05-2015
Portugal Telecom 31-08 30-11 25-05-2015
Moéa-Engl n.a. n.a. 23-05-2015

Dutros
Sonae Industria 2907 DF 12-11 DF 31-03-2015
Sonae Capital J0-07 20-10 31-03-2015
Movabaze J0-07 DF 05-11 DF 28-04-2015
Sonae Skerra 05-08 DF 04-11 DF
Cofina n.a. n.a. 14-04-2015

Al Antzz Aberura; DF: Depoiz Fecho; n.a. - ndo dizponivel (2) esperado

Fontz: Empresa.
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Empresa DFA  Assembleia Daia Daia Ot Ano Anierior
Bruo Geral  Pagamenio Ex-Div Pagamenio DFA Bruw
PsI20
Alri 0,0800 14-Abr-15 11-Mai-15 T-Mai-15 Pago 22-Mai-14 0,042
Banif - 29-Mai-15 - - - - -
BCP = - 11-Mai-15 - - - - -
BFI - 209-Abr-15 - - - - -
CTT 0,4650 5-Mai-15 20-Mai-15 27-Mai-15 Pago 22-Mai-14 0,400
EDP 0,1850 21-Abr-15 14-Mai-15 12-Mai-15 Pago 25-Mai-14 0,185
EDP Rengvavels 0,0400 9-Abr-15 8-Mai-15 6-Mai-15 Pago 3-Mai-14 0,040
Galp Enargia® 01728 16-Abr-15 12-Mai-15 8-Mai-15 Pago 22-Mai-14 0,144
01728 - 18-5at-14 15-5at-14 Pago 18-Set-14 0,173
Impresa - 29-Abr-15 - - - - 0,000
J. Maring 0,2450 9-Abr-15 T-Mai-15 5-Mai-15 Pago 8-Mai-14 0,305
Maia-Engil 0,1200 28-Mai-15 9-Jun-15 5-Jun-15 Aprovado 30-Mai-14 0124
NOS 0,1400 6-Mai-15 26-Mai-15 22-Mai-15 Pago 23-Mai-14 0,120
Portuce! 04330 29-Abr-15 12-Mai-15 8-Mai-15 Pago 12-Jun-14 0,280
Poriugal Telecom - 29-Mai-15 - - - 30-Mai-14 0,100
REM 01710 17-Abr-15 13-Mai-15 11-Mai-15 Pago 30-Abr-14 0171
Semapa 03750 30-Abr-15 13-Mai-15 11-Mai-15 Pago 16-Jun-14 0332
Sonae 0,0365 30-Abr-15 28-Mai-15 26-Mai-15 Pago 15-Mai-14 0,035
Teixgira Duarie 0,0135 30-Mai-15 - - Aprovado - -
Outros
Cofina 0,0200 14-Abr-15 11-Mai-15 T-Mai-15 Pago 22-Mai-14 0,010
Novabase 0,0300 29-Abr-15 29-Mai-15 27-Mai-15 Pago 5-Jun-14 0,200
Sonae Capial - H-Mar-15 - - - - -
Sonae Indusiria - H-Mar-15 - - - - -
nd - Nao disponive!

Estimadio: Estimado pela Bioomberg

Proposto: Anunciado pela empresa, a ser proposto em Assembleia Geral
Aprovado: Dividendo & aprovado em Assemblefa Geral

* Empresa paga dividendos 2 vezes a0 ano

** BCP recorreu a apoio oo Estado, esta restito de pagar dividendos.
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Declaracdes (“Disclosures”)

1)  Este relatério foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A.
(Millennium BCP).

2) O Millennium BCP é regulado e supervisionado pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

3)  Recomendagbes:
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.

4) Em termos gerais, o periodo de avaliacdo incluido neste relatério, é o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.

5) Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).

6) Habitualmente, atualizamos as nossas valorizagdes entre 3 e 9 meses.

7) 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.

8) O Millennium BCP pode ter relagfes comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.

9) O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servigos de banca de investimento prestados as empresas
mencionadas neste relatdrio.

10) As opinibes expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vao receber nenhuma compensagéo
por fornecerem uma recomendag&o especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Ndo existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e
o0 analista, relativamente a recomendacéo. Este relatério ndo tem qualquer destinatério especifico.

11)  Os analistas do Millennium BCP n&o participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagéo e/ou colocagéo do ofertas

publicas de titulos emitidos pela empresa que é alvo da recomendagéo, exceto quando divulgado no relatério.

) Aremuneracgdo dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da banca de investimento.

) O grupo BCP detém mais de 2% da EDP.

14) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente a 82 fase do processo de privatizag&o.

) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizag&o.
) Um membro do Conselho de Administracéo e da Comisséo Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisdo da

empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

17)  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 aquisicdo das acdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

18) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em
dezembro 2013.

19) O Conselho de Administragdo da Mota-Engil escolheu o BCP como “joint-book runner” relativamente & operacéo de oferta de 34 300 000
acdes ordinarias da Mota Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o anlncio divulgado no dia 25 de fevereiro de
2014.

20) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Publica Inicial do ES Salde, realizada em
fevereiro 2014.

21) O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de agdes, lancada pela José de Mello SA, através de um
accelerated bookbuilding, relativo a alienagédo de 94 787 697 acdes EDP, segundo o comunicado divulgado em 3 de abril 2014.

22)  Segundo o comunicado divulgado em 8 de abril 2014, o Millennium BCP atuou como Joint Bookrunner na emiss&o de obrigacdes a cinco
anos da EDP Finance BV, no montante de EUR 650.000.000.

23) O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como “Joint Bookruner”
na Oferta Preferential e como Co-Lead Manager na Oferta Institucional da Mota-Engil Africa.

24) 0 Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Plblica de Venda da REN realizada em
junho de 2014.

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

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

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

28) 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 agdes Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

29) Recomendaces s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)

Recomendagio mai-15  abr-15 mar15 dez-14 jun-14 jan-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% 50% 30% 55% 7%  68% 7Y% 63% 54% 4%  3T% 0% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 32% 35% 23% 2% 1% % 15% 4% 2T% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 8% 18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 18% 26% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo  100%  100%  100%  100% 0% 0% 0% 4% 4% 1% 1% 42%  18% 16% 20% 25%
Variacéo 42%  21% 244% -204% 16% 21% 160% 29% -28% -10% 33% 51% 16% 30% 13% na
PSI 20 5840 6095 5969 4799 6802 6697 6559 5655 5404 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

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

Prevencdes (“Disclaimer”)

A informacédo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, ndo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer acdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagédo, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informagdes contidas neste relatério foi obtido junto de fontes consideradas fidveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteracdo nas condi¢des de mercado poderd implicar alteracdes neste relatério. As opiniées aqui expressas
podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagéo de diferentes critérios e hipoteses. Ndo pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetido 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 utilizagdo da informagdo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que
possam vir a revestir. A reproducdo total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizacdo 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.
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