illennium

investment banking

Portugal = Europa = EUA

Diario Agoes

Fecho

Var%

Var. %

Var.%
0 ano

ano (€)

Mercados ‘

Pracas europeias acentuam quedas, Volkswagen emite profit warning

Os principais indices europeus seguem em baixa a meio da manha desta terga-feira,
abafando os ganhos realizados na sessdo anterior. Os setores de Recursos Naturais e
0 automoével sdo quem mais perdem. A Volkswagen tomba 12% e acumula perdas
vindas de ontem (onde caiu quase 20%), apos ter revelado que podera incorrer em
multas de $ 18 mil milhdes referentes aos testes as emissdes de gases produzidos nos
EUA. A fabricante germéanica emitiu esta manhd um profit warning. O Beige Book da
China, onde o prestigiado relatério trimestral refere que a economia chinesa nédo esta
tdo fraca quanto aparenta e o sentimento de que o abrandamento se esta a intensificar
¢ apenas um “mito”, esta a ser insuficiente para anular o comportamento de baixa.
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Fecho dos Mercados

H

Europa. As pracgas europeias foram ganhando otimismo ao longo da sessdo e mesmo o alemao DAX
acabou em alta, apesar da pressdo exercida pela Volkswagen, que foi castigada pela noticia de que
poderd incorrer em multas de $ 18 mil milhdes por ter enganado 0s inspetores norte-americanos nos
testes as emissbes de gases produzidas pelos seus veiculos. O indice Stoxx 600 avangou 0,9%
(357,83), o DAX ganhou 0,3% (9948,51), o CAC subiu 1,1% (4585,5), o FTSE acumulou 0,1%
(6108,71) e o IBEX valorizou 0,1% (9856,8). Os setores que maiores valorizacfes apresentaram
foram Quimico (+1,77%), Farmacéutico (+1,69%) e Retalho (+1,24%). Pelo contrério, 0s Unicos a
recuar foram Automdvel (-4,09%) e Recursos Naturais (-0,98%).

Portugal. O PSI20 subiu 1,2% para os 5134,58 pontos, com 13 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 271,5 milhdes de acles, correspondentes a € 85,1 milhdes (7% abaixo da média
de trés meses). Pela positiva destacou-se o BPI, a subir 4,6% para os € 0,951, liderando os ganhos
percentuais, sequido da Portucel (+3,6% para os € 3,154) e da Altri (+2% para os € 3,768). A Pharol
liderou as perdas percentuais (-4,1% para os € 0,28), seguida da Mota Engil (-2,3% para os € 2,10) e
da Teixeira Duarte (-1,3% para os € 0,445).

EUA. Dow Jones +0,8% (16510,19), S&P 500 +0,5% (1966,97), Nasdaq 100 +0,3% (4336,13). Os
setores que encerraram positivos foram: Financials (+1,07%), Info Technology (+1%), Consumer
Staples (+0,85%), Consumer Discretionary (+0,75%), Energy (+0,57%), Industrials (+0,45%), Utilities
(+0,43%), Materials (+0,29%) e Telecom Services (+0,26%). O Unico setor que terminou negativo foi:
Health Care (-1,38%). O volume da NYSE situou-se nos 782 milhdes, 12% abaixo da média dos
Gltimos trés meses (885 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas 1,7 vezes.

Asia (hoje): Hang Seng (+0,18%); Shangai Comp. (+0,9%)

O Nikkei encontra-se encerrado até a proxima quinta-feira devido a comemoragdo de feriados no
Japao.

Portugal

BPI animado com possibilidade de venda de parte do BFA e da desblindagem para o Caixabank,
diz Econémico

As acdes do BPI estiveram ontem a ganhar mais de 6% e encerraram a valorizar 4,6%. Conforme
notas reveladas pela imprensa, a justificar esteve a perspetiva de uma solucdo para a exposi¢ao a
Angola. A conviccdo de que se aproxima uma solucdo para o BPI reduzir a exposicdo aos grandes
riscos de Angola, com a venda de parte do BFA pelo BPI & Santoro podera conduzir & desblindagem
de votos, havendo cada vez mais convic¢do de assim o Caixabank (cap. € 20,9 mil milhdes) iré ficar
no BPI, referia o Econdmico.
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Volkswagen emite profit warning

A Volkswagen (cap. € 58,2 mil milhdes, -12,8% para € 115,3) emitiu um profit warning referindo que ira
registar j& no 3° trimestre uma provisdo de € 6,5 mil milhdes relacionada com a burla de testes de
poluicdo nos EUA. A construtora automdvel aleméd disse que estd a trabalhar o mais rapido possivel
para clarificar as irregularidades relacionadas com 11 milhdes de veiculos em todo o mundo.

RSA Insurance vai atrair propostas, diz CEO

O CEO da RSA Insurance (cap. £ 4,2 mil milhdes, +1,5% para os £ 4,093), Stephen Hester, disse que
a seguradora britanica ird atrair propostas de outros investidores depois de ontem a congénere suica
ter abandonado a sua intengdo de compra por £ 5,6 mil milhdes devido a perdas relacionadas com a
grande explosdo ocorrida na China no més passado. O executivo considerou que outras ofertas
deverdo surgir ja que o futuro da industria passa pela “consolidacdo” e a sua empresa é “atrativa”,
negando, no entanto, que esteja a em conversacdes com alguém, “neste momento”. Hester revelou
ainda que para a RSA foi uma “surpresa” a decisdo da Zurich em abandonar a intencdo de compra.

Venda do Russell Investments a Citic perto de cair por terra

A venda da Russell Investment por parte da London Stock Exchange Group (cap. £ 8,3 mil milhes, -
2,5% para os £ 23,82) ao grupo chinés Citic Securities esta perto de nédo se realizar, segundo fontes
com conhecimento da matéria citadas pela Bloomberg. Devido a grande queda do mercado bolsista
chinés e as investigagcdes a membros executivos do Citic, é provavel que o negécio ndo se venha a
realizar. A empresa chinesa, uma das maiores corretoras do pais, estd em negociagdes para adquirir o
negocio de gestdo de ativos por $ 1,8 mil milhdes.

EDF procura maior presenca fora da Europa

A Electricité de France (cap. € 30,4 mil milhdes, -3,5% para os € 16,32), utility francesa conhecida por
EDF, pretende ter uma “presenca significativa” entre 3 e 5 paises fora da Europa com especial enfase
no setor solar e edlico até 2030. O CEO, Jean-Bernard Levy afirma ainda que o mercado chinés é
prioridade. A empresa pretende duplicar a capacidade produtiva em energias renovaveis na Europa e
em Franca.

ArcelorMittal South Africa aprova distribuicao de titulos aos seus trabalhadores

A ArcelorMittal (cap. € 9,1 mil milhdes, -6,3% para os € 5,442) vai oferecer a¢bes proprias aos seus
trabalhadores, que serdo mantidas em custodia por um periodo de 5 anos, revela um comunicado por
e-mail da empresa. Com esta oferta os trabalhadores irdo beneficiar de dividendos e passados 0s 5
anos podem escolher ficar com as a¢des ou receber o seu valor em cash. Esta decisdo foi aprovada
pelos acionistas da empresa numa reunido no passado dia 18 de setembro, que segundo legisla¢do do
pais, serve para dar poder aos trabalhadores (black economic empowerment, nome da iniciativa em
inglés) e combater as disparidades sociais causadas no passado pelo apartheid.

Sunrise Communications despede 175 trabalhadores

A Sunrise Communications (cap. Sfr 2,6 mil milhdes, +2,5% para os Sfr 56,8), segunda maior
operadora movel na Suica, planeia cortar cerca de 9% da sua forca de trabalho, com o intuito de
reduzir custos e aumentar a competitividade. O custo da operagdo ascendera a $ 22 milhdes mas que
permitird obter poupangas trimestrais em cerca de $ 5,7 milhdes.

IG Group aumenta vendas em 24% no 1° trimestre
O broker britdnico IG Group (cap. £ 2,8 mil milhdes, +2,8% para os £ 7,55) viu as suas receitas
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trimestrais aumentarem para os £ 106 milhes, um incremento de 24% no 1° trimestre fiscal quando
comparado com o periodo homélogo. Segundo a empresa, os clientes ativos registaram um aumento
de 19%, nimeros motivados pelas campanhas de angariacdo de novos clientes. A receita média por
cliente aumentou 3,6% impulsionado pelo aumento de mais de 50% (YoY) nos trades realizados pelos
clientes.

Anglo American revista em baixa por casas de investimento

A mineira Anglo American (cap. £ 9,1 mil milhdes, -6,5% para os £ 6,496) foi revista em baixa pelo
Credit Suisse, que passou a recomendagdo de Outperform para Neutral. J&4 0 Goldman Sachs cortou o
preco-alvo de £ 7,30 para £ 7 por acéo.

Lufthansa voa com rede 4G na Europa

Os passageiros europeus preparam-se para ter acesso a internet durante o voo, numa parceria entre a
operadora de satélite Inmarsat e a operadora movel Deutsche Telekom. As transportadoras &reas,
incluindo a Deutsche Lufthansa, tém procurado trabalhar em conjunto com os intervenientes. O acesso
a internet permitira aos clientes consultar o correio eletrénico, navegar em paginas web, bem como
marcar reservas de voos.

*cap (capitalizagdo bolsista)
A

App Store atacada na China

A loja de aplicagdes da Apple, a App Store, foi atacada por um ataque informdtico em larga escala,
com especial incidéncia na China. Entre as aplicagdes infetadas com o malware estdo aplicagdes
como a WeChat, Didi Kuaidi e a NetEase. A Apple anunciou que estd ja a trabalhar para limpar a
plataforma do virus. A noticia surge numa altura em que os EUA preparam a visita de 7 dias do
presidente da China, Xi Jinping, que terd inicio na quinta-feira.

Fiat Chrysler aumenta pacote salarial, afirma o sindicato

De acordo com o documento do sindicato de trabalhadores automéveis (UAW), a Fiat Chrysler ira
aumentar os salarios para todos os membros do UAW, dando aos trabalhadores seniores o primeiro
aumento em 9 anos. De referir que as horas base pagas irdo sofrer também um aumento. O presidente
do sindicato, Dennis Williams, afirma que est4 em condi¢des de avangar as negocia¢fes com a Ford e
General Motors com o intuito de obter um acordo mais lucrativo. E previsto que o acordo com a Fiat
passe com mais de 50% dos votos.

Subsidiaria da Philip Morris faz aumento de capital, PM reduz participacdo

A subsidiaria da Philip Morris na Indonésia, PT Hanjaya Mandala Sampoerna, pretende fazer um
aumento de capital no valor de $ 1,4 mil milhdes, emitindo cerca de 269,7 milhdes de acdes, por via da
subscricdo de direitos. De acordo com a Bloomberg, estima-se que o preco do novo lote de acles
estard compreendido entre 63 mil e 90 mil de rupias indonésias ($ 4,35 - $ 6,2) e por cada 65 direitos
dard ao investidor o direito de comprar 4 a¢des. A Philip Morris, que atualmente detém 98,18%, verd a
sua participagdo reduzida uma vez que ndo ird subscrever as cerca de 264,2 milhdes de agdes que
tem por direito. A operacdo vai ao encontro do regulador Indonésio que pretende que as empresas
cotadas tenham pelo menos um free-float de 7,5%.
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Alibaba: Fim do lockup de $105 mil milhdes de a¢des

A Alibaba, que quebrou o recorde de maior Oferta Publica de ag¢des (IPO, na sigla em inglés) quando
entrou na bolsa, vé esta segunda-feira, 21 de setembro, chegarem a negociagéo cerca de 63% das
suas agdes resultantes do IPO, uma vez que o lockup period terminou no Gltimo sabado. Isto faz com
que o nimero de acbes da empresa que podem ser transacionadas aumente significativamente, algo
que podera condicionar o preco. De destacar que nas Ultimas semanas 0s titulos da empresa tém
estado em queda. Neste momento a capitalizagdo bolsista € inferior a registada quando a empresa
entrou no mercado.

TVB animada com parceria entre Warner Brothers e China Media

A Warner Brothers, detida pela Time Warner, e a China Media criaram uma parceria, designada por
Flagship Entertainment Group, para o desenvolvimento de filmes em lingua chinesa para os mercados
internacionais. A TVB (ADR, cap. $ 1,5 mil milhdes, +46,7% para $ 9,96 no pre-market) detém cerca
de 10% na China Media, que terd 51% do consorcio, enquanto a Warner Bros fica com 49%.

Acionistas da Charter e Time Warner votam fusao

Os acionistas da Charter Communications e da Time Warner Cable (cap. $ 53,6 mil milhdes, +0,3%
para $ 190 no pre-market) votam hoje sobre a fusdo das duas empresas no valor de $ 56,7 mil
milhdes, um negdcio que criaria a segunda maior empresa fornecedora de internet de banda larga e a
terceira maior operadora de cabo. Esta votacdo tem lugar uma semana depois da Comissao para as
Comunicacfes norte-americana (FCC, na sigla em inglés) ter iniciado um shot clock de 180 dias para
revisdo da aquisi¢do. Os acionistas da Charter votardo também sobre a aquisi¢ao da Bright House por
$ 10,4 mil milhdes e sobre a venda de $ 5 mil milhdes de novas a¢des da empresa ao veiculo de
investimento Liberty Broadband de Jack Malone.

Barron’s — a¢cfes da GoPro podem cair para 0s $ 25

Na sua Ultima edi¢do a revista Barron's considera que as agdes da GoPro podem cair para $ 25 ja
que, segundo a publicagdo, o seu Ultimo produto desaponta os consumidores. A revista considerou
ainda a empresa como um ‘“investimento arriscado” jA que enfrenta agora muita competicdo,
nomeadamente por parte da Apple.

Barron’s — GM pode subir 40%

Na sua (ltima edi¢cdo a revista Barron’s considera que as a¢des da General Motors podem subir 40%
agora que ficou resolvido o caso em que a empresa era acusada de esconder dos reguladores
problemas com seguranca e defraudar os consumidores sobre um defeito na ignicdo que levou a 124
mortes e a um recall de 2,59 milhdes de veiculos. A favor da construtora automovel norte-americana
estd uma subida das estimativas de resultados, a melhoria das margens e também uma dividend yield
indicativa de 4,7%, superior em 2,5pp a média do indice S&P 500.

Barron’s — Ralph Lauren pode subir mais de 20%

Na sua ultima edicdo a revista Barron’s considera que as a¢des da Ralph Lauren podem subir mais de
20% nos proximos 12 meses ja que o elevado investimento em novas tecnologias de vera aumentar 0s
lucros. A publicacdo cita James Tierney, gestor do AB Concentrated Growth Fund, ao considerar que
um crescimento da margem, a reducéo de perdas relacionadas com cadmbios e o potencial de subida
de vendas no exterior contribuem para essa avaliagéo.
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Indicadores

O Leading Index da China de agosto, medido pelo Conference Board, revelou uma melhoria do
outlook, ao subir 1% face ao més antecedente, para 334,4. O Coincident Index (indicador que mede a
situa¢do econdmica atual) aumentou 0,8% para 281.

As Vendas de Casas Usadas nos EUA registaram uma queda de 4,8% em agosto face ao més
anterior, uma quebra bem superior ao aguardado pelo mercado (-1,6%).

A Balanca de Transacfes Correntes de Portugal registou um saldo positivo de € 954 milhdes em
julho. O registo compara com o saldo positivo de € 201 milhdes do més de junho e o superavit de €
541 milhdes do periodo homélogo.

Outras Noticias ‘

China Beige Book: “Pessimismo ndo corresponde a factos”

De acordo com o China Beige Book, apesar da queda abrupta da bolsa chinesa e da desvalorizagéo
da moeda, nunca houve qualquer colapso eminente da economia. Segundo o prestigiado relatdrio
trimestral, a economia da China ndo esta tdo fraca quanto aparenta e o sentimento de que o
abrandamento se esta a intensificar € apenas um “mito”. O relatdrio mostra que o setor dos servigos
estd a ganhar forca, o investimento recuperou e 0s resultados empresariais melhoraram, indicando
que o pals esta longe do abismo.
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Empresa 3° Trim. 2015

PSI120
Galp Energia 26-10
EDOP Renovaveis 28-10 AA
BFI 28-10 DF
Impresa 29-10 OF
Jerdnimo Marins 258-10 DF
EDP 258-10 DF
Porucel 28-10 DF
Sonae Capital 28-10
Semapa J0-10 OF
BCF 02-11 DF
Banif 02-11 DF
CTT 04-11 DF
Sonas 04-11 DF
Sonae Skerra 04-11 DF
NOS 08-11 AA
MNovabaze 05-11 DOF
Al 06-11
Sonas Industria 12-11 OF
REN 13-11
Mota-Engll 18-11
Teixeira Duans 27-11
Pharaol 30-11
Cofina n.a.

Outros

Ak Antsz Absrura; DF: Depoiz Fecho; n.a. - ndo dizponivel (2) ezperado

Fontz: Empreza.
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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 (%)

Recomendagio ago-15  jul-15 mai-15 jan-15 jul-i4 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% 7% T78% 52% 57% 20% 25% 35%
Manter 0% 0% 0% 0%  14% 17%  35% 8% 4% 14% 4% 0% 9% 25% 35% 20%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 5%  17% 9% 12% 4% 0% 7% 4% 9% 10% 20% 6%
Vender 0% 0% 0% 0%  10% 35% 26% 12% 7% 0% 0% 0% 9% 30% 5% 0%
Sem Recom/Sob Reviséo  100%  100%  100% 100% 5% 4% 0% 4% 14% 7% 1%  44% 17% 15% 15% 29%
Variagdo B0% -21% 135% -140% -190% 102% 80% 165% -32% 1% 23% 42% -3% 32% 9% na
P51 20 5261 5716 5840 5145 5079 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 endere¢o www.millenniumbcp.pt ou disponibilizada
aos Clientes quando assim solicitado.

Prevengdes (“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 agdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagdo, 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 alteracao nas condi¢fes 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 utilizagéo de diferentes critérios e hipdteses. 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 informagdo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que
possam vir a revestir. A reproducéo total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagdo 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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