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Fosun com potencial interesse nos media em Portugal
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+351 210 037 856 Taxa de Inflagdo do Brasil subiu de 8,24% para 8,80% em junho
ramiro.loureiro@millenniumbcp. pt
Outras Noticias

BCE aumenta ELA grega pela 3% vez em menos de uma semana, diz Bloomberg
Grécia envia nova proposta para tentar convencer credores
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Portugal. O PSI20 subiu 0,7% na dltima sexta-feira, para os 5621,63 pontos, com 10 titulos em alta.
O volume foi forte, transacionando-se 642,4 milhGes de acbes, correspondentes a € 278,9 milhdes
(mais do dobro da média de trés meses). Pela positiva destacou-se a Pharol, a subir 15,8% para os €
0,463, liderando 0s ganhos percentuais, seguida da Semapa (+5,6% para os € 12,8150) e da Mota-
Engil (+2,6% para os € 2,052). O BPI liderou as perdas percentuais (-9,1% para os € 1,145), apds o
CaixaBank ter retirado a OPA sobre o banco portugués, tendo sido seguido do Banif (-3,1% para os €
0,0063) e da Impresa (-1,3% para os € 0,75).

Europa. Os mercados acionistas europeus encerraram a sessdo de sexta-feira em alta, ndo evitando,
ainda assim, perdas no conjunto semanal. A questdo grega foi sem dlvida o maior foco dos
investidores, tendo hoje 0o BCE levado a cabo uma reunido de emergéncia na qual decretou um
aumento da ELA para que os bancos helénicos ndo figuem sem liquidez durante o fim de semana,
numa altura em que se assiste a nova corrida aos dep6sitos naquele pais do Mediterraneo. O volume
verificado na sessdo de hoje foi mais forte, sendo justificado pelo dia de vencimento trimestral de
futuros e opgdes de agles e indices (Quadruple Witching Day).. O indice Stoxx 600 avangou 0,4%
(385,59), o DAX perdeu 0,5% (11040,1), o CAC subiu 0,2% (4815,37), o FTSE acumulou 0,04%
(6710,45) e o IBEX valorizou 0,7% (10944,3). Os setores que maiores valorizagcdes apresentaram
foram Viagens & Lazer (+1,42%), Bancario (+0,97%) e Servigos Financeiros (+0,77%). Pelo contrario,
os setores que mais cairam foram Quimico (-0,38%), Recursos Naturais (-0,16%) e Farmacéutico (-
0,16%).

EUA. Dow Jones -0,6% (18015,95), S&P 500 -0,5% (2109,99), Nasdaq 100 -0,4% (4513,424).Todos
0s setores encerraram negativos, com os mais penalizados a serem Utilities (-1,03%), Financials (-
0,97%) e Energy (-0,89%). O volume da NYSE situou-se nos 1784 milhdes, 145% acima da média
dos ultimos trés meses (729 milhdes). As perdas ultrapassaram os ganhos 1,7 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (+1,3%); Hang Seng (+1,2%); Shangai Comp (esteve encerrado).

Portugal

Fosun com potencial interesse nos media em Portugal

De acordo com o revelado pelo Diario Econdmico, o Fosun, grupo chinés que comprou a Fidelidade e
a ES Salde e é um dos finalistas para a aquisi¢do do Novo Banco, admitiu ter interesse em entrar no
negdcio dos media em Portugal. A vontade do Fosun fazer aquisi¢ces na area da comunicagdo social
e produgdo audiovisual terd sido revelado pelo CEO Liang Xinjun, num encontro com jornalistas
nacionais. Esta noticia tem interesse para cotadas como a Impresa (+1,3% para os € 0,76 esta
manhd), a Cofina (+1,3% para os € 0,527) e a Media Capital.

*cap. (capitalizagdo bolsista)
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Numericable-SFR oferece mais de € 10 mil milhdes para comprar Bouygues Telecom

O multimilionario Patrick Draghi referiu que unidade de cabo e wireless da Altice (cap. € 34,6 mil
milhdes, +21,3% para os € 139,6), a Numericable-SFR (cap. € 26,8 mil milhdes, +14,5% para 0s €
54,95), fez uma oferta para adquirir a terceira maior empresa de telemdveis de Franca a Bouygues
(cap. € 12,9 mil milhdes, +13,9% para os € 38,285), pagando mais de € 10 mil milhdes pela Bouygues
Telecom. Os acionistas da Bouygues védo discutir a proposta na reunido de 23 de junho, fusdo que
podera criar um operador com mais de 30 milhdes de subscritores méveis e receitas a rondar os € 15
mil milhdes, desafiando um mercado onde a Orange (cap. € 39,4 mil milhdes, +7,6% para os € 14,86)
é lider.

Num comunicado em separado, a lliad (cap. € 13,4 mil milhdes, +11,9% para os € 229,4) disse estar
em conversagdes exclusivas com a Numericable-SFR para adquirir uma carteira de ativos.

Saipem revista em alta pelo Deutsche Bank

A Saipem (cap. € 4,3 mil milhdes, +5% para os € 9,72) foi revista em alta pelo Deutsche Bank (cap. €
38,1 mil milhdes, +3,3% para os € 27,63), que subiu o pre¢o-alvo para as acles da fornecedora
germanica de servicos a industria petrolifera em 52% para os € 13,50. A recomendacao passou de sell
para buy. Segundo notas reveladas pela Bloomberg, a casa de investimento vé uma recuperacgéo
potencial dos resultados, com a normalizagdo das margens de Engenharia & Construgao.

Enel destaca dividendo

A Enel (cap. € 39,6 mil milhdes, -1,4% para os € 4,21) estd hoje, 22 de junho, a destacar um
dividendo de € 0,14 por agdo, correspondente a uma dividend yield de 3,3% tendo em conta a cotagdo
de fecho de 19 de junho (dltimo dia em que negociou a conferir direito ao mesmo).

Peugeot planeia construcao de fabrica em Marrocos

A Peugeot planeia construir uma fabrica em Marrocos, situada em Kenitra, 47 quilometros a norte da
capital, Rabat. O acordo foi assinado esta sexta-feira por Jean-Pierre Mercier. A fabrica tera
capacidade para a constru¢do de 90 mil automéveis por ano, com possibilidade de expanséo até as
200 mil unidades anuais.

*cap. (capitalizagdo bolsista)
EUA \

Red Hat apresenta bons resultados, mas nimero de encomendas cresce menos que o esperado

A Red Hat, maior fornecedora do sistema operativo Linux, reportou um aumento de 11,2% nas
encomendas registadas no 1° trimestre fiscal de 2016, abaixo dos 13,4% aguardados pelo mercado. O
nimero desilude, também, face ao crescimento de 21,9% registado no ultimo trimestre. O EPS
ajustado foi de $ 0,44, acima dos $ 0,41 aguardados. As receitas cresceram 13,5% em termos
homdlogos para os $ 481 milhdes, acima dos $ 472,7 milhdes. Para o atual trimestre fiscal a empresa
antecipa um EPS ajustado a rondar os $ 0,44, menos um céntimo de délar que a estimativa do
mercado. As receitas deverdo situar-se entre os $ 492 milhdes e os $ 496 milhdes, também abaixo dos
$ 493,3 milhdes aguardados. No entanto, a Red Hat revé em alta as suas projecdes para o ano fiscal
de 2016, em que antecipa um EPS ajustado entre 0s $ 1,81 e 0s $ 1,84 (vs. $ 1,79-$ 1,82 previstos em
25 margo). O valor das receitas anuais é reiterado e estas deverdo situar-se entre 0s $ 1,99 mil
milhdes e os $ 2,02 mil milhdes.
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Carmax baste estimativas de resultados, mas receitas ficam aquém do esperado

A Carmax apresentou os resultados do 1° trimestre fiscal de 2016, em que o EPS ajustado foi de $
0,86, batendo os $ 0,85 estimados. As receitas operacionais cresceram 6,9%, em termos homdlogos,
para os $ 4,01 mil milhdes, ficando abaixo dos $ 4,15 mil milhes aguardados. As vendas comparaveis
cresceram 4,9% no trimestre, em termos homélogos cresceram 9,3%.

ConAgra Foods - Jana Partners aumenta participacdo na empresa do ramo alimentar

O hedge fund Jana Partners comunicou a aquisicdo de uma nova participagdo de cerca de 7,2% na
Conagra Foods, empresa do ramo alimentar especializada em produtos embalados.

Hershey emite profit warning para resultados anuais e corte de postos de trabalho

A Hershey, fabricante de chocolates, gomas e snacks como Reese, Twizzlers e Almond Joy, emitiu um
profit warning para os lucros anuais, que devem ser penalizados pelo arrefecimento do crescimento na
China. Ao mesmo tempo, a empresa pretende cortar cerca de 300 postos de trabalho, de forma a
reduzir custos, esperando poupar cerca de $ 65 milhdes a $ 75 milhdes antes de impostos, ja a partir
de 2016. Os resultados de 2015 (excluindo extraordinarios) devem situar-se entre $ 4,10 e $ 4,18 por
acao (vs. $ 4,30 a $ 4,38 antecipados anteriormente), falhando os $ 4,32 apontados neste momento
pelos analistas. A Hershey referiu que o crescimento na China em abril e maio ficou aquém das
expectativas uma vez que as alteracdes das condicfes econémicas estdo a mudar o comportamento
dos consumidores nos shoppings, elevando a competitividade no mercado dos chocolates. A empresa
vai focar-se em lojas mais pequenas e recorrer a produtos e marcas core onde acredita ter maior
retorno.

Fogo de Chéo estreia-se em Wall Street

A Fogo de Chao realizou ontem a sua IPO angariando $ 88,2 milhdes, através da venda de 4.411.764
acbes a $ 20/cada, excedendo mesmo o intervalo definido durante o roadshow que apontava para um
preco entre 0s $ 16 e os $ 18. A rede de churrasqueiras brasileira € assim avaliada em $ 545 milhdes.
Os bancos responsaveis por esta colocagdo tém ainda disponivel um greenshoe de 661.764 de agdes,
que pode assim adicionar mais $ 13,2 milhdes & IPO. As agles da empresa deverdo comecar a
transacionar hoje em Nasdag, sob o ticker “FOGO”. O montante angariado servird para fazer a
liquidag&do de passivo da empresa. No ano passado a Fogo de Chdo, obteve lucros de $ 17,6 milhdes
provenientes de receitas de $ 262 milhdes.

Univar sobe mais de 15% na estreia em bolsa

A Univar estreou-se na New York Stock Exchange com um disparo de 15,5% face ao preco de IPO. A
produtora quimica norte-americana encerrou $ 3,4 acima dos $ 22 definidos na sua Oferta Publica
Inicial.

FitBit disparou mais de 48% na estreia em bolsa

A FitBit estreou-se na New York Stock Exchange com um disparo de 48,4% face ao prego de IPO. A
empresa de produtos de fitness encerrou $ 9,68 acima dos $ 20 definidos na sua Oferta Publica Inicial.

Gilead Sciences vé novo pedido de patente rejeitado na China

A Gilead Sciences viu rejeitado o seu pedido de colocacdo de uma nova patente relacionado com o
Solvadi, medicamento para o tratamento da hepatite C.
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Indicadores

A Balanca de Transacgdes Correntes de Portugal registou um défice de € 338,6 milhdes em abril,
mostrando um agravamento face ao registado pela BTC de margo (défice de € 38 milhdes).

A Balanca de Transagbes Correntes da Grécia registou um défice de € 955 milhes em abril,
agravando o saldo negativo face ao més anterior, desagravando, no entanto, em termos homélogos (-€
1.151 milhdes).

A Taxa de Inflagdo do Brasil subiu de 8,24% para 8,80% em junho, subindo mais que os 8,64%
aguardados.

Outras Noticias

BCE aumenta fundos de emergéncia a banca grega pela 3% vez em menos de uma semana, diz
Bloomberg

O Banco Central Europeu terd aumentado o valor do plano de Assisténcia de Liquidez de Emergéncia
(ELA, na sigla em inglés), a banca grega, pela terceira vez em menos de uma semana. Depois dos €
1,1 mil milhdes acrescidos na quarta-feira e dos € 1,8 mil milhdes na sexta-feira, para que bancos
helénicos conseguissem fazer face a possiveis levantamentos durante o fim de semana, 0 organismo
liderado por Mario Draghi terd garantido um novo aumento da ELA helénica, revela a Bloomberg, que
cita fontes préximas do processo.

Grécia envia nova proposta para tentar convencer credores

O chefe de gabinete do presidente da Comissdo Europeia revelou na rede social Twitter que o
Governo Grego apresentou ontem a noite uma proposta, que demonstra pela primeira vez alguma
disponibilidade para alcangar um compromisso. Fonte do governo grego citada pela Bloomberg
adiantou que em cima da mesa esta uma proposta para eliminar as reformas antecipadas a partir de 1
de janeiro de 2016 e uma nova taxa sobre empresas e particulares. Mas o pacote que vai ser
apresentado aos credores vale 2% do Produto Interno Bruto (PIB) do pais. Isto significa que se
mantém a diferenca de 0,5% que, segundo o ministro das Finangas Yanis Varoufakis, separa a Grécia
das instituiges internacionais que exigem cortes que equivalem a 2,5% do PIB.
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Assembleia
Empresa 22Trim. 2015 3° Trim. 2015 Geral
Acionistas
PSI20
Poriucel 23-07 DF 2510 DF 25-04-2015
Impresa 23-07 OF 29-10 DF 29-04-2015
Galp Energia 2707 AA 26-10 16-04-2015
BCP 2707 DF 02-11 DF 11-05-2015
BFI 28-07 DF 28-10 DF 28-04-2015
Jerdnimo Marins 28-07 DF 28-10 DF 09-04-2015
EDP Fenovaveis 2007 AA 28-10 AA 09-04-2015
MOS 28-07 DF 05-11 DF 06-05-2015
CTT 28-07 DF 04-11 DF 05-05-2015
EDP J0-07 DF 20-10 DF 21-04-2015
Al 3-07 06-11 14-04-2015
Banif 31-0F DF 02-11 DF 20-05-2015
REM 31-0F DF 13-1 17-04-2015
Sonas 15-08 DF 04-11 DF 30-04-2015
Semapa 28-08 DF 30-10 DF 30-04-2015
Tetxgira Duare 28-08 -1 30-05-2015
Pharol 31-08 3011 20-05-2015
Moia-Engil n.a. n.a. 28-05-2015
Dutros
Sonas Indistria 28-07 DF 12-11 DF 31-03-2015
Sonae Capital J0-07 2510 31-03-2015
Movabaze J0-07 DF 05-11 DF 25-04-2015
Sonas Skerra 05-08 DF 04-11 DF
Cofina n.a. n.a. 14-04-2015
Ak Antsz Absrura; DF: Depoiz Fecho; n.a. - ndo disponivel (2) ezperado
Fontz: Empreza.
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Empresa DPA Azzembleia Daa Daa Obs Ano Anierior

Bruio Geral  Pagamenio Ex-Div Pagamenio DFA Bruio

PSI20
Al 0,0800 14-Abr-15 11-Mai-15 T-Mai-15 Fago 22-Mai-14 0,042
Banif - 28-Mai-15 - - - - -
BCP = - 11-Mai-15 - - - - -
BPI - 25-Abr-15 - - - - -
CTT 0,4650 B-Mai-15 28-Mai-15 27-Mai-15 Fago 22-Mai-14 0,400
EDP 0,1850 21-Abr-15 14-Mai-15 12-Mai-15 Fago 28-Mai-14 0,185
EDP Rencvavels 0,0400 S-Abr-15 8-Mai-15 G-Mai-15 Fago 8-Mai-14 0,040
Galp Energia™ 01728 1G-Abr-15 12-Mai-15 8-Mai-15 Fago 22-Mai-14 0,144
01728 - 18-5a-14 15-3e-14 Fago 18-5a-14 0,173
Impresa - 28-Abr-15 - - - - 0,000
J. Maring 0,2450 S-Abr-15 T-Mai-15 5-Mai-15 Fago 2-Mai-14 0,305
Mota-Engil 0,1200 28-Mai-15 9-Jun-15 5-Jun-15 Fago J0-Mai-14 0,124
MOS 0,1400 f-Mai-15 26-Mai-15 22-Mai-15 Pago 23-Mai-14 0,120
Porucs! 0,4330 25-Abr-15 12-Mai-15 8-Mai-15 Fago 12-Jun-14 0,280
Fharol - 28-Mai-15 - - - A0-Mai-14 0,100
REM 01710 17-Abr-15 13-Mai-15 11-Mai-15 Fago A0-Abr-14 0,171
Semapa 03750 A0-Abr-15 13-Mai-15 11-Mai-15 Fago 16-Jun-14 0,332
Sonae 0,0365 J0-Abr-15 28-Mai-15 26-Mai-15 Fago 15-Mai-14 0,035
Teixgira Duars 00135 30-Mai-15 2%-Jun-15 25-Jun-15 Aprovado - -

Qutros
Coiina 0,0200 14-Abr-15 11-Mai-15 T-Mai-15 Fago 22-Mai-14 0,010
Movabase 0,0300 28-Abr-15 28-Mai-15 27-Mai-15 Pago B-Jun-14 0,200
Sonae Capital - 31-Mar-15 - - - - -
Sonae Indusiria - 31-Mar-15 - - - - -

nd - Néo disponivel

Estimado: Estimado peia Bioomberg

Proposto: Anunciado pela empresa, a ser proposto em Assembisia Geral
Apravada: Dividendo ja aprovado em Assembleia Geral

* Empresa paga dividendos 2 vezes a0 ano

** BCP recorrey a apoio do Estado, esta restrito 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 omissédo, 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 podera 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. N&o 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 informagao 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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