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Economia nacional cresce 0,4% no 2° trimestre
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Fecho dos Mercados

H

Europa. Os mercados de acfes europeus viveram na segunda-feira um dia de correcéo, num dia em
que foi confirmado que a economia portuguesa cresceu 0,4% no 2° trimestre e em que o BCE
divulgou que durante a semana passada esteve pouco ativo nas compras de ativos. O indice Stoxx
600 recuou 0,1% (362,79), o DAX perdeu 0,4% (10259,46), o CAC desceu 0,5% (4652,95) e o IBEX
desvalorizou 0,9% (10259). O Footsie esteve encerrado devido a feriado no Reino Unido.

Portugal. O PSI20 recuou 0,5% para os 5261,15 pontos, com 12 titulos em queda. O volume foi
fraco, transacionando-se 200,9 milhGes de acdes, correspondentes a € 65,1 milhdes (35% abaixo da
média de trés meses). Pela positiva destacou-se a Impresa, a subir 5% para os € 0,74, liderando os
ganhos percentuais, seguida da Semapa (+2% para os € 12,995) e da Pharol (+1,6% para os € 0,26).
A Altri liderou as perdas percentuais (-1,7% para os € 3,32), seguida do BCP (-1,7% para os € 0,063)
e da Jerénimo Martins (-1,4% para os € 12,35).

EUA. Dow Jones -0,7% (16.528,03), S&P 500 -0,8% (1.972,18), Nasdaq 100 -1,3% (4.274,584). O
Unico setor que encerrou positivo foi: Energy (+1,05%), impulsionado pela forte recuperagdo do prego
de petroleo, enquanto os mais castigados foram Health Care (-1,85%), Utilities (-1,61%) e Industrials
(-0,94%). O volume da NYSE situou-se nos 1045 milhdes, 25% acima da média dos Ultimos trés
meses (836 milhdes). As perdas ultrapassaram os ganhos 1,5 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-3,8%); Hang Seng (+2,2%); Shangai Comp. (-1,2%)
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Pharol reduz prejuizos no 1° semestre

A Pharol informou ter reduzido as suas despesas operacionais no 1° semestre de 2015 para os € 9
milhdes, sendo € 3,5 milhdes ndo recorrentes, o que representa uma melhoria face ao EBITDA
negativo de € 12,8 milhdes do periodo homdlogo. Foram registados ganhos patrimoniais no montante
de € 13,3 milhdes (vs. perda de € 57,8 milhdes em igual periodo do ano passado), 0 que resultada da
diferenca entre os € 24 milhdes na participagdo da Pharol nos lucros da Oi com os € 10,7 milhdes em
provisbes. Em termos liquidos o resultado foi negativo em € 14,2 milhdes, reduzindo assim os
prejuizos que no periodo homdlogo foram de € 66,9 milhdes. A Pharol voltou a relevar que detém uma
participagdo de 27,5% na Oi, instrumentos de divida da Rio Forte com um valor nominal de cerca de €
900 milhdes e a opcdo de compra de acles adicionais da Oi (que se exercida na sua totalidade ir&
aumentar a participacao para 0s 39,7%).

Novo Banco reporta resultados consolidados do 1° semestre

O Novo Banco reportou as contas consolidadas do 1° semestre. O resultado liquido consolidado foi
negativo em € 251,9 milhdes. A margem financeira de € 214,7 milhdes foi negativamente afetada pela
anulagdo contabilistica de juros de grandes operagdes contratadas antes da Resolugdo, no valor de €
103 milhdes antes de impostos, e com problemas de cobrabilidade. Os custos operacionais no
semestre, em base comparavel, reduziram-se em cerca de 10% e as provisdes atingiram os € 271,6
milhdes. O racio de transformacdo caiu para 114% (126% em dezembro 2014). Os depésitos
aumentam € 2,3 mil milhdes (€ 6,5 mil milhdes desde setembro 14), totalizando € 28,9 mil milhdes,
atingindo no segundo trimestre, em base comparavel, o valor mais alto de sempre na atividade
doméstica. Em simultaneo, o custo com depositos registou uma queda de 22 b.p. no semestre. O racio
de capital CET1 situa-se em 9,4% em 30 de junho 2015, ndo refletindo ainda a desconsolidacéo do
BESI.

Venda do Novo Banco ainda sem fumo branco

A venda do Novo Banco, processo cuja data limite de resolucéo era de 31 de agosto, ndo viu ainda
fumo branco. Notas de imprensa davam ontem conta de alguma tensdo nas negocia¢les entre o
Banco de Portugal e o grupo chinés Anbang, sendo que até ao momento ndo ha qualquer comunicado
oficial sobre o assunto.
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Heineken quer dominar cervejeira indiana

A Heineken lancou uma oferta para adquirir a participacdo de 29% que a United Breweries Group
detinha na empresa indiana United Breweries Ltd por um valor entre os as 950 e 975 rupias por acéo,
revela a CNBC. Face ao pre¢o de fecho da sessdo de ontem esse valor representa um prémio entre
11% e 14%, avaliando a empresa entre os 251 mil milhdes de rupias (€ 3,35 mil milhdes) e as 256 mil
milhdes de rupias (€ 3,41 mil milhdes). A cervejeira holandesa € ja a maior acionista da United
Breweries Limited com uma participacdo de 42,1% e pretende assim assumir o controlo da gestdo na
empresa. A concretizar-se a operagao, 0 UB Group manteria ainda uma participacao de 3,5% devido a
posicdo do CEO, Vijay Mallya. A CNBC revela ainda que o UB Group esta a tentar negociar uma
melhor avaliagdo. Caso 0 UB Group aceite a oferta, a Heineken ira assumir controlo total do board, da
gestdo e das operacdes. No que toca ao Conselho de Administracdo, a CNBC avanga que existiria
uma remodelagdo completa, apenas com Vijay Mallya a manter o seu lugar.

Altice nomeia Michel Combes como COO

A holding de telecoms europeias Altice, que em Portugal detém a Meo, nomeou Michel Combes, atual
CEO demissionario da Alcatel-Lucente, como novo COO. Combes ird também tornar-se o chairman da
empresa de telecomunicagdes francesa Numericable-SFR, que é detida pela Altice. Combes revelou
que hoje sera o seu dltimo dia na Alcatel, numa altura de conclusdo da compra da fornecedora de rede
de telefone fixo pela finlandesa Nokia.

Man Group presta esclarecimentos sobre volatilidade de mercados na China

As autoridades chinesas levaram a presidente da unidade chinesas da gestora de fundos britanica
Man Group, Li Yifei, para prestar esclarecimentos sobre a volatilidade de mercado, que levou o
mercado de acdes da China a experimentar quedas acentuadas. A noticia é avancada pela Bloomberg,
que cita fontes proximas do processo. O regulador chinés tem repetidamente referido que os
manipuladores de mercado, nomeadamente a aposta no short selling, serdo responsaveis por esta
quebra abrupta nos mercados.

Repsol e RWE saem do Euro Stoxx 50, entram Fresenius e Safran

A Repsol e a RWE irdo abandonar o indice generalista Euro Stoxx 50 no ambito do rebalanceamento
anual do indice realizado pela empresa STOXX Limited. Para os seus lugares entram a Fresenius,
empresa alema com exposicdo global na area da saude com produtos e servicos para diélise, e a
Safran, conglomerado francés que atua nos ramos de defesa, motores, equipamentos e comunicacao.
A noticia ja havia sido antecipada pelos investidores que no dltimo dia de agosto fizeram tombar a
petrolifera espanhola e a utility alemd, elevando as debutantes. As alteragdes passam a ser efetivas
no dia 21 de setembro.
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Baxalta estuda aquisi¢do da Ariad Pharmaceuticals numa altura em que rechaca OPA da Shire

A Baxalta, farmacéutica que esta a rechacar uma oferta de compra de $ 30 mil milhdes apresentada
pela britanica Shire Plc, estard em conversagdes para adquirir a Ariad Pharmaceuticals, de forma a
expandir o negdcio de oncologia. A noticia é avancada pela Bloomberg, que cita fontes préximas do
processo. As acOes da Ariad dispararam quase 42% na sexta-feira, avaliando em empresa em $ 1,87
mil milhdes. O interesse da Shire na Baxalta prende-se com o alargamento do foco em tratamentos de
doencas raras.

Netflix vai deixar de ter “Os Jogos da Fome”

A Netflix ird deixar caducar o acordo que tem com a empresa de cabo Epix e que termina no final de
setembro, 0 que fard com que deixe de ter no seu reportério de titulos disponiveis para visualiza¢do
filmes como The Hunger Games: Catching Fire, World War Z e Transformers: Age of Extinction. A
Netflix reagiu referindo que a decisdo deixar o contrato caducar sem o renovar esta relacionado com a
sua decisdo de se afastar de contelidos que podem ser visualizados noutras plataformas (como era o
caso, ja que os filmes detidos pela Epix podiam ser adquiridos também na Amazon) para se focar mais
em programacdo original. A Epix, detida pela Paramount, a MGM e a Lions Gate Entertainment, ir&
formar uma parceria com a Hulu, detida pela Comcast, Disney e Fox, para substituir o anterior acordo.

Philips 66 - holding de Warren Buffett pagou $ 4,5 mil milhes por uma participacao na refinaria

A Berkshire Hathaway, de Warren Buffett, pagou $ 4,5 mil milhes para adquirir uma participacéo na
refinaria Philips 66, passando a detar quase 58 milhdes de a¢Bes, mais de 10% do capital social da
Philips 66. O multimilionario tem participacfes na Wells Fargo e na Kraft Heinz, avaliadas em mais de
$ 20 mil milhdes cada. Desde o inicio do ano, 0 negdcio da refinacdo tem estado a registar uma
performance muito positiva, com boas margens, numa altura em que o preco do petréleo regista uma
trajetoria descendente, ndo obstante a recuperacdo forte da semana passada, o que penaliza as
empresas de exploracdo, e de forma ainda mais severa, as de servigos a indistria petrolifera.

Grafico mostra evolucdo das empresas de refinagdo e das petroliferas desde o inicio do ano
(base 100).
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Barron’s identifica oportunidades de compra apds selloff, saiba quais

A revista norte-americana Barron'’s, especializada em informacao financeira e de mercados, fez na sua
mais recente edicdo uma compilacdo de noticias onde explicita diversas estratégias de investimento,
delineadas pelo jornalista Felix Zulauf. Caracterizadas como “uma das partes mais atrativas do
mercado” estdo 12 acles de grandes empresas com elevada reputacdo (as chamadas blue chip). O
estrategista da revista considera que a Ford, a Caterpillar, a General Electric, a Procter & Gamble, a
McDonald's, a Intel, a IBM, a Merck & Co, a Du Pont, a Blackrock, a Novartis e o JPMorgan sdo as
empresas que oferecem “grande valor mais rendimento” ap6s o recente selloff, com dividend yields
entre 3% e 4%, assim como elevado potencial de crescimento e avaliagdes feitas a desconto.

Barron’s identifica 4 oportunidades com pouca exposicdo a China, saiba quais

A revista norte-americana Barron's considerou que as empresas American Airlines Group, a
Caterpillar, a Coach e a Paccar tém uma dependéncia “relativamente pequena a China” e aos
mercados emergentes que “parecem” atrativas ja que acumulam ja uma perda entre 0s 10% e 0s 28%
em 2015, transacionando com um récio PER baixo enquanto conseguem atingir retorno sobre o capital
investido acima dos 10%.

Paypal pode subir mais de 40%, diz Barron’s

Na sua mais recente edicéo, a revista semanal Barron’s considerou que as a¢Oes da Paypal podem
crescer 40% para os $ 46, numa altura de expansdo do mercado de “carteiras digitais”. A separacdo
do eBay abre oportunidades para a Paypal procurar parcerias com outros vendedores online como é o
caso da Amazon ou da Staples.
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A Taxa de Desemprego da Zona Euro desceu inesperadamente para os 10,9% no més de julho,
quando o mercado antecipava uma manutencao do registo nos 11,1%. Este é o valor mais baixo desde
marco de 2012.

O valor final do PIB reviu em alta a estimativa de crescimento econémico em Italia. A economia
transalpina expandiu 0,3% no 2° trimestre, repetindo a taxa de crescimento sequencial do periodo
anterior, tendo experienciado uma variagdo homologa de 0,7%. O mercado previa expansdo de 0,2% e
0,5%, respetivamente.

A Taxa de Desemprego em Italia recuou inesperadamente de 12,5% para 12% no més julho.

Valor final do PMI Indistria da Zona Euro mostra abrandamento do ritmo de expansdo em
agosto

O valor final do indicador do PMI IndUstria, confirmou que atividade transformadora na Zona Euro
abrandou o ritmo de expansdo em agosto. O registo desceu de 52,5 para 52,3, ficando ligeiramente
abaixo do esperado pelos analistas (52,4). Na Alemanha até se registou uma aceleragdo, com o valor
de leitura a passar de 51,8 para 53,3 (mercado esperava 53,2), mas o abrandamento em Espanha
(leitura desceu de 53,6 para 53,2, quando era estimada a sua manutencao) e o agravamento do ritmo
de queda em Franca (PMI a descer de 49,6 para 48,3, quando o mercado esperava 48,6)
condicionaram. A atividade transformadora italiana, que no més antecedente tinha vivido uma
aceleracdo surpreendente, desta feita registou uma travagem mais forte no ritmo de crescimento (valor
desceu de 55,3 para 53,2, consenso antecipava 55). A atividade industrial irlandesa também
desacelerou (valor de leitura desceu de 56,7 para 53,6), tal como a holandesa (56 para 53,9). Na
Grécia houve um abrandamento do ritmo de contragdo, com o valor de leitura a melhorar de 30,2 para
39,1

Atividade industrial abranda no Reino Unido

Segundo o PMI Inddstria, a atividade transformadora no Reino Unido abrandou inesperadamente o
ritmo de crescimento em agosto. O valor de leitura caiu dos 51,9 para 51,5 quando o mercado
antecipava um aumento para 52.

De acordo com o indicador oficial PMI IndUstria, a atividade transformadora chinesa entrou em
contracdo durante o més de agosto. Tal como esperado, a leitura desceu dos 50 para os 49,7, depois
de em julho ter caido precisamente para a linha que separa registos de expanséo dos de contracdo. J&
o valor final do indicador PMI Inddstria medido pela Markit apontou para um agravamento do ritmo
de contragdo, com o valor a descer dos 47,8 de julho para os 47,3, ainda que tenha ficado
ligeiramente acima do antecipado pelo valor preliminar (47,1).

Segundo o indicador oficial PMI Servicos, a atividade terciaria chinesa abrandou o ritmo de
expansdo em agosto. O valor de leitura passou de 53,9 para 53,4. O valor final do indicador PMI
Servigos medido pela Markit apontou na mesma dire¢éo, ao descer de 53,8 para 51,5.

O Chicago PMI revelou uma desaceleragdo do ritmo de expanséo da atividade industrial em Chicago,
e de forma mais brusca que o antecipado pelos analistas e, agosto. O valor de leitura desceu de 54,7
para 54,4 (mercado aguardava 54,5).
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De acordo com a estimativa inicial do INE, a Taxa de Desemprego em Portugal caiu de 12,3% em
junho (valor revisto em baixa em 0,1pp) para os 12,1% em julho (menos 2pp que no mesmo més de
2014). O instituto estima que estejam desempregadas 625 mil pessoas, menos 0,7% que no més
anterior e menos 14,7% que em julho de 2014. A populagdo empregada foi estimada em 4,52 milhdes
de pessoas, mais 0,6% que no més anterior e mais 1,8% que no periodo homélogo. A Taxa de
Desemprego Jovem caiu 0,6pp para 0s 31%.

Economia nacional cresce 0,4% no 2° trimestre

Sem surpresas, ao final da manha foi confirmado que a economia portuguesa se expandiu 0,4% no 2°
trimestre, em relagdo aos trés primeiros meses do ano. Face a periodo homdlogo o PIB subiu 1,5%,
ritmo idéntico ao registado no 1° trimestre. A procura externa liquida registou um contributo negativo
significativo (-1,9 pontos percentuais) para a variagdo homdloga do PIB, verificando-se uma
aceleracéo das Importacdes de Bens e Servicos a um ritmo superior ao das Exportaces de Bens e
Servigos. Em termos nominais, o Saldo Externo de Bens e Servigos reduziu-se no 2° trimestre,
passando de 1% do PIB no 1° trimestre para 0,2%.

Taxa de variacio ho a (Y
2°T14 3°T14 4°T14 1°T15 2°T15
Procura Interna 1,6 2.3 1,6 1.8 3.4
Consuma Privada ' 1.8 2.7 2.0 25 3.3
Consumo Piiblico * 0.1 0.4 1,0 0.4 0.5
Investimento 3.1 2.6 3.5 1.7 7.0

' - Despesas de Contiemo Final das FamBas Residentes & das 1SFLSF
* = Despesas de Consurmo Final das AdministragSes Plblicas

Taxa de variacio homsloga (9%)

29T 14 39T 14 49T 14 19T 15 20T 15

Procura Interna 1.6 23 1,6 1.8 34
Exportacdes (FOB) 20 2.9 4.9 6.6 T8
Inportagoes (FOB) 39 54 T4 Ta 123
PIB 0.9 1,2 0,6 1,5 1,5

Contributos para a variagido homologa do PIB (p.p.)
29T 14 39T 14 40T 14 19T 15 20T 15

Procura Interna 1,6 23 1,6 1,8 34
Procura Ext. Lig.” o7 1,0 1,0 0,3 19
PIB 0.9 1.2 0.6 1.5 1,5

! . Procwra Externa Liquida (Exportadies lquidas de Importagies)
Eventuas dferengars resulamda ndo aditividade dos dados encadeados em
volume & dos amedondamentos efetuados.

Fonte:INE
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Empresa 3° Trim. 2015

PSI20
Impresa 20-10 DF
Galp Energia 26-10
BCP 02-11 DF
EDP Renovaveis 28-10 AA
MOS 05-11 AA
BRI 28-10 DF
Jerdnimo Marins 2810 DF
CTT 04-11 DF
EDF 2810 DF
Alri 06-11
REN 13-11
Banif 02-11 DF
Sonae 04-11 DF
Porucel 20-10 DF
Semapa 30-10 DF
Teixeira Duarte 27-11
Pharol 3011
Mota-Engi 18-11

Dutros
Sonas Indistria 12-11 DF
Movabaze 05-11 DF
Sonae Capital 2810
Cofina n.a.
Sonae Sierra 04-11 DF

Ad: Antez Aberura; DF: Deposz Fecho; n.a. - ngo dizponivel (2) ezperado

Fontz: Empresa.
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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 0os membros dos respetivos agregados familiares ou situa¢des 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 servios de banca de investimento prestados as empresas
mencionadas neste relatdrio.

10) As opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem véo receber nenhuma compensacao
por fornecerem uma recomendac&o especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao 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 colocagédo do ofertas

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

) Aremuneracdo 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 privatizagéo.
) Um membro do Conselho de Administracdo e da Comissdo Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Superviséo da

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

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

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

19) O Conselho de Administracdo 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 antncio 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 acées, langada 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 emisséo de obriga¢des 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) O 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 concessdo 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 emissdo 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 a¢des Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

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

Recomendagao ago-15  jul1% mai-15 jan-15  jul-14 fev-14 jan-14 jan-13 jan-12 Jan-11 jan-10 Jan-09 Jan-08 Jan-07 Jan-08 Jan-05
Compra 0% 0% 0% 0% 67% 26% 30% 65% 71% 79% 78% 52% 57% 20% 25% 35%
Manter 0% 0% 0% 0% 14% 7% 35% 8% 4% 14% 4% 0% 9% 25% 35% 29%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 5% 7% 9% 12% 4% 0% % 4% 9%  10% 20% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 10% 35% 26% 12% 7% 0% 0% 0% 9%  30% 5% 0%
SemRecom./SobRevisio  100%  100%  100%  100% 5% 4% 0% 4% 14% 7% 1% 4% 17% 15% 15%  29%
Variacdo B80% -21% 135% -140% -190% 102% 80% 165% -32% 1% 23% 42% -3% 32% 9% na
PSI20 5261 5716 5840 5145 5979 7380 6697 6201 5325 7819 7927 6438 11164 11565 8770 8041

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.

Prevengdes (“Disclaimer”)
A informacdo contida neste relatorio tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, ndo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer acédo ou omissdo, nem sustentar qualquer operacdo, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissées que pratiguem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informagdes contidas neste relatdrio 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 alteragdes neste relatério. As opiniées aqui expressas
podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizacéo 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 conteido 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 utilizacdo da informacéo 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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