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ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS M

A Ultima quinzena foi de otimismo para os principais indices globais, perante os progressos em dois temas que tém preocupado
os investidores. O periodo ficou marcado pela retoma das negociagcdes comerciais entre os EUA e a China e que culminaram com
um principio de acordo parcial entre as duas nagdes e pelo Brexit. A época de resultados referente ao 3.° trimestre arrancou bem,
com mais de 80% das cotadas do S&P 500 que apresentaram contas a surpreenderem pela positiva em termos de lucros.



Europa Fecho 2 sem YD Mundo Fecho 2sem YTD Outros Fecho #sem YTD
DAX 1263360 5,17% 19,65% S4P 500 258620 1,16% 18,12% MSCI Emergenies 102402  275% 6,0%
IBEX 35 9320 80 4,11% 9,25% Dow Jones 2077020  0,74% 14,76% Crude 53.78 1,84% 18,4%
Euro S 385,41 3.41% 17,33% MASDAO 100 788848 148%  2431% Eurg-Dolar 1,158 1,58% -2.6%
CAC 0 563625 2.70% 15,14% Mikket 225 2249268 5,06% 12,38% Libra-Eurg 1,1587 3.22% 4,11%
PS120 497716 1.41% §, 19% Hang Seng 2671958 3.48% 3,38% Us 10Y 1,75% Z2pbs  -93.06pbs
Footsie 100 715057 007%  628% Shanghai 23814 113% 17,81% Bund 10V -0,38% 20pbs  -B24phs

Quinzena espera-se muito intensa nos mercados de agcdes

No rescaldo da aprovacdo de uma emenda que levou a suspenséo da votag¢éo do acordo para o Brexit, em que os deputados
britdnicos devem votar nos préximos dias a legislagdo que implementa o mesmo acordo, esta quinzena sera marcada pelas
decisBes de politica monetaria do BCE e da Fed, pelos indicadores preliminares de atividade na industria e servigos da Zona
Euro e EUA e pela primeira estimativa do PIB do 3.° trimestre em Franca e especialmente nos EUA. Fique ainda atento aos
desenvolvimentos da guerra comercial. O calendario de resultados promete ser intenso e vai certamente mexer com o
sentimento. Nos EUA, entre as cotadas com capitalizagdo bolsista acima dos $100 mil milhdes destaque para as contas de
Microsoft, Apple, Amazon.com, Alphabet, Facebook, Visa, Procter & Gamble, Exxon Mobil, Mastercard, AT&T, Verizon, Intel,
Chevron, Merck & Co, Comcast, Boeing, Pfizer, McDonald's, Amgen, PayPal e Texas Intruments. Na Europa a época de
resultados também comeca a ter expressao, com destaque para Shell, Novartis, AB Inbev, HSBC, TOTAL, BP, Sanofi,
GlaxoSmithKline, Airbus, Volkswagen, Safran, Santander, Bayer, BASF, BNP Paribas, Iberdrola, Heineken e Daimler. Em
Portugal, esperam-se os nimeros da Galp Energia, J.Martins, Impresa, Navigator, CTT e EDP.

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

Fonte: Millennium investment banking

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Consensus de Analistas PSI20: Recomendacdes e Pre¢os-Alvo

e L Gasie Preotwsaianl upse | s pra ial s Lis Lseee Taers Tart Lo

Corliceira Amonm 945 1233 251% [1215;1258] 0.6% 1.7%
CTT 2354 267 133%  [238:3.05] 1 3 1 5 -2.6% ,12. 1% 4.4%
Sonae Capital 0,688 1,35 955% [1.34;135 3 0 0 3 0.0% 8.3%
Altri 5355 621 272% 635,74 5 3 0 a -21,1% -12,7% 11,6%
Semapa 1258 17.79 14% [1716;1923] 5 0 0 5 0.0% 0.0% 34%
Jeronimo Martins 14,965 1562 44% [1434:.168] 15 10 5 30 -0.7% 1.2% 23%
Sonae 09055 1.28 4% 12513 7 0 0 7 0,0% 3™ 48%
REN 26 268 3% [255:283] 3 8 1 12 -4 0% 1.1% 6,7%
NOS 5,255 642 22.2% [6.6.93] 1 4 1 16 0.0% 1.6% 6.0%
EDP 3,52 3,76 6,7% [346.4.1] 13 [ 1 21 -14% 25% 58%
BCP 01943 0.29 481% [028.031] 7 5 0 12 0.0% -25% 0.8%
Galp Energia 1353 16,00 18,3% [15.1;17] 12 8 4 24 4 4% -2.3% 24%
Ibersol 7.56 11,75 554% [1143;1208] 2 ] 0 2 0.0% 0,0% 1.2%
F. Ramada 6.24 860 3T 8% [86.88] 0 1 0 1 0.0% 0.0% 7.9%
Mota-Engil 1937 367 893% [325:425 2 2 0 4 0,0% 128% 38%
EDP Renovaveis 9.7 10,08 3.9% [10;109] 13 5 0 18 5.9% 14% 0.8%
Navigalor 3274 3In 19.6% [35:42 i 1 1 8 -3.3% -5.3% 6.6%

(P25;P75) - intervalo entre percentis 25% e 75%, ou seja, exclui precos-alvos extremos:
#B, #H, #S - Nimero de recomendag8es de compra, manter e de venda, respetivamente, atribuidas por casas de investimento
#REC - NUumero total de recomendag6es emitidas sobre o titulo (Bloomberg)

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

A EPS - variagdo de estimativas de resultados por agao nas Ultimas 4 semanas
DY: calculada na sesséo anterior a ex-date quando esta ja ocorreu e estimada quando ainda ndo existe andncio
DY baseada em dividendo estimado nos casos em que ndo existe ainda dividendo proposto
Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Em resultado da sua politica de identificagdo e gestdo de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo elabora recomendacdes
de investimento sobre o titulo BCP e que se destinem a canais de distribuicdo ou ao publico. Assim sendo, apresentamos abaixo,
algumas recomendacdes provenientes de Entidades Externas, sobre a a¢éo BCP:



Alteracdo mais

Nota mais

Instituicéo Analista recente recente Recomendacéo Price Target
Mediobanca Noemi Peruch 8 Out. 19 31 Jul. 19 Neutral €0,24
Jefferies Bl e 2 Out. 19 2 out. 19 Buy €0,29
JBCapitalMarkets Maksym Mishyn 30 Set. 19 30 Set. 19 Buy €0,29
Fidentiis Mario Ropero 17 Set. 19 17 Set. 19 Buy €0,30-€0,31
BBVA Alfredo Alonso 9 Set. 19 9 Set. 19 Market perform €0,23
JP Morgan Sofie Peterzens 5 Set. 19 5 Set. 19 Overweight €0,29
Mediobanca Noemi Peruch 31 Jul. 19 31 Jul. 19 Neutral €0,26
Goldman Sachs José Abad 11 Jul. 19 30 Jul. 19 Neutral €0,30
KBW Hugo Cruz 23 Maio 19 30 Jul. 19 Outperform €0,33
Autonomous Gabor Kemeny 14 Feb. 18 30 Jul. 19 Outperform €0,34
Axia Jonas Floriani 16 Maio 18 30 Jul. 19 Buy €0,44
CaixaBank BPI Carlos Peixoto 3 Jun. 19 30 Jul. 19 Neutral €0,34
Deutsche Bank Flora Benhakoun 10 Maio 19 24 Jul. 19 Buy €0,34

ADIRA JA AO MTRADER
E USUFRUA DE
50% DE DESCONTO

SOBRE AS COMISSOES BANCARIAS
EM TRANSACOES DE BOLSA
NOS MERCADOS EURONEXT

DESTAQUE

ESG: Seja bem-vindo quem vier por bem!

Se ainda nédo se cruzou com a sigla ESG (Environmental Social and Governance) provavelmente anda distraido. Mas ndo se
preocupe! Por muito complexo que o mundo dos investimentos possa parecer, a adogao de critérios ESG na inddstria de Gestao
de Ativos é uma realidade que veio para ficar e que visa aproximar os investidores - até agora exclusivamente focados na criacao
de valor financeiro - a temas como a inclusédo, diversidade de raca, pensamento, género, sustentabilidade e alteracdes climaticas.

A introducdo de critérios ESG nas decisfes dos investidores profissionais, sejam eles Fundos de Investimento ou Pensges,
Fundos Soberanos ou mesmo Autoridades Monetarias, é mais que uma moda ditada pelas tendéncias da sociedade moderna. E
algo que se tornara num standard da indUstria a breve trecho, até porque a nivel europeu esta a ser produzida regulacéo no
sentido das empresas de investimento acrescentarem aos seus deveres fiduciarios critérios de Responsabilidade Social e
Sustentabilidade nas suas decisdes de alocacdo de capital.

Deste modo, serad natural que os proximos anos sejam marcados por adaptacdes aos processos de investimento e pela criacéo
ou recriagdo de produtos orientados para acomodar este tipo de preocupagfes, mas acima de tudo para ir ao encontro das
preocupacfes das novas geragdes de investidores.

Na construgcdo de carteiras sdo usados tipicamente fatores como o Momentum, Quality, Size, Value, Minimum Volatility e Beta.
Estes fatores conseguem comprovadamente gerar retorno adicional de longo prazo face aos indices de referéncia. Com a
introducdo de um novo fator, como o ESG, terd de haver um esfor¢co adicional e atender a sobreposi¢éo entre fatores, para que a



adocdo do ESG (positivamente correlacionado com Quality e Minimum Volatility), ndo desvirtue os objetivos e tendéncia de estilo
a que os gestores pretendem estar expostos.

Embora a introducéo dos critérios ESG néo deva basear-se exclusivamente na aplicacdo de filtros negativos, cujo objetivo é
simplesmente excluir do universo empresas ou setores cujo risco material a fatores ESG seja elevado ou apenas passar a utilizar
indices de referéncia com foco em ESG, estes filtros devem ser feitos para excluir empresas demasiado expostas a negdcios
percecionados como socialmente danosos (jogo, tabaco, armas e bebidas alcodlicas).

De que forma a adogédo de critérios ESG pode melhorar a rendibilidade?

A construcao de carteiras com preocupagfes ao nivel do crescimento sustentavel e justo ndo significa o sacrificio da rendibilidade
esperada. Pelo contrario. Existem mais de 2 mil estudos académicos sobre o impacto da introducdo do ESG nas decisdes de
investimento, 60% dos quais revelam que a introducdo de ESG no processo de investimento adiciona valor, 30% revelam dados
inconclusivos e apenas 10% sugerem que afetam negativamente a rendibilidade.

Mas nem so6 os estudos académicos dao alento aos beneficios do ESG para o processo de investimento. Desde 2012 que os
benchmarks com foco em ESG tém melhor desempenho que os indices normalmente utilizados como referéncia. Uma das
principais razdes para este fendmeno prende-se com alterag8es ao nivel da estrutura de mercado e da respetiva criagédo de
valor. Se em 1985, nos principais mercados, o valor dos ativos intangiveis (a marca, o servico,...) correspondia a apenas 35% da
capitalizacéo bolsista, atualmente esse valor ascende a 85%, fruto do aparecimento de nomes como a Google, Amazon,
Facebook, Netflix e Apple, entre outras.

Mais do que nunca as empresas tém de cuidar do valor da sua marca, seja ele percebido pelos produtos e servigos que
oferecem, seja ele entendido como um reflexo da sua reputagéo, praticas de negdcio, ética, politicas sociais ou de
sustentabilidade.

Gerir controvérsias que possam colocar em causa a reputacdo de uma empresa cotada em bolsa é hoje em dia central para a
criacdo e defesa de valor para os acionistas. Assim sendo, empresas com ratings elevados de ESG serdo aquelas que
potencialmente poderdo melhor defender-se de ataques aos seus "intangiveis", ou seja, a maior parte do seu valor bolsista.

Mas existem outras razfes para acreditar que os produtos de investimento que adotam critérios ESG possam obter bons
desempenhos. O mais imediato serd a deslocacao de capital de produtos tradicionais em favor de produtos que adotem o ESG no
seu processo central de investimento, orientando assim fluxos importantes para instrumentos de capital e divida de empresas
com elevados ratings ESG, aos quais por definicdo ja estdo naturalmente expostos, impulsionando assim o seu preco.

Alinhamento de interesses na criagdo de valor alongo prazo

O investimento é uma atividade que produzird tanto mais retorno quanto maior for o seu horizonte temporal. O foco dos
investidores devera estar sempre orientado em horizontes temporais ajustados as caracteristicas dos ativos em que investem,
porque s6 dessa forma se consegue identificar tendéncias, analisar fundamentais e construir estratégias baseadas em convic¢des
suficientemente fortes.

E facil perceber que o investimento no Ambiente, Crescimento Sustentavel e Bom Governo das sociedades é algo que
provavelmente vai demorar varios anos até gerar retorno acima da média. No limite, alguns deles apenas beneficiardo as
geracdes vindouras. No entanto, este alinhamento de horizontes temporais poderéa contribuir fortemente para a maximizacéo do
retorno de longo prazo, neutralizando as tendéncias comportamentais mais comuns, centradas no curto prazo, o que
tendencialmente afasta os investidores e aforradores dos seus objetivos financeiros mais importantes e que ndo sao imediatos.

Por um crescimento sustentavel e justo, mas também por melhores expectativas de retorno, o ESG é um acrénimo que parece ter
vindo para ficar. Numa inddstria onde nem sempre a inovagao e criatividade tém contribuido para os objetivos a quem ela se
destina, o0 ESG é uma tendéncia duplamente bem-vinda.

Em Portugal, ja é possivel encontrar algumas solugdes de investimento de matriz nacional com preocupac¢des ESG. Trata-se de
uma nova area de negocio, que exige investimento em recursos e sistemas e que esti ainda a dar os primeiros passos, com 0s

ativos nas diferentes alternativas de investimento a totalizarem 220 milhdes de euros.

Na IMGA passamos a disponibilizar, desde setembro, fundos de a¢Bes e de obrigacdes Ibéricas com os critérios ESG. Assim, 0s
Clientes dos nossos distribuidores ja podem acompanhar a nova senda de inovagdo e das tendéncias de investimento mundiais.

IMGA

HE



RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade* risco
1° BlackRock World Gold Fund A2 EUR 33,87% 6
2° BlackRock World Gold Fund A2 33,85% 6
30 Janus Henderson Capital Funds plc Global Technology 20.81% 6
Fund Class A$acc B0
40 Morgan Stanley Investment Funds Asian Property Fund 18.39% 5
A 1
50 LBJI;lI(::)kRock Global Funds Sustainable Energy Fund A2 17.35% 6

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 14/10/2019 a 18/10/2019

Fundos
1° IMGA Euro Taxa Variavel
2° IMGA Liquidez
3° IMGA Alocagédo Conservadora
4° IMGA Rendimento Semestral
5° IMGA Poupanga PPR

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 18/10/2019 e a data inicial a mesma um ano antes. As rendibilidades divulgadas representam dados
passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participagdo pode aumentar ou diminuir em funcdo do nivel de risco que varia entre
1 (risco minimo) e 7 (risco maximo). As rendibilidades indicadas apenas seriam obtidas caso o investimento fosse efetuado durante a totalidade do periodo em referéncia.

O investimento em fundos néo dispensa a consulta das Informagées Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das Condi¢des Particulares de Distribuicdo (quando
aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

RANKING DE CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis Os menos rentaveis

UTILITIES 23,7% BRENT -25,1%
OURO 21,5% BANCA -8,7%
PRATA 20,4% RECURSOS NATURAIS -4,7%
EUROSTOXX50 11,5% PSI20 -1,6%
EPRA Europa 10,7% WIG20 -1,1%

TOP 5 NEGOCIACAO
SEMANA DE 14/10/2019 a 18/10/2019



Certificados
1° MSCIWORLD PRICE EUR
2° EURO STOXX 50
3° S&P 500 EUR
4° S&P 500
5° DAX

SAIBA TUDO SOBRE OS SEUS INVESTIMENTOS AO MINUTO

Por pop-up ou emalil, subscreva o Servigo de Alertas
de Investimento e receba informagbes sobre:

- Cotacgdes dos titulos de todos os Mercados
- Situacgédo das suas Ordens de Bolsa

DECLARACOES ("DISCLOSURES")
DIVULGAGCAO DE RECOMENDAGOES DE INVESTIMENTO

1. Este relatorio 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 Comissédo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

3. Recomendagcoes:

« 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 avaliacéo 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 situacdes legalmente equiparadas de deterem acdes das
empresas por eles cobertas.

8. O Millennium BCP pode ter relagdes comerciais com as empresas mencionadas neste relatério.

9. O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissées por servigos de banca de investimento prestados as empresas mencionadas neste relatério.

10. As opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vao receber nenhuma compensacao por fornecerem uma
recomendacéo especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Ndo existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente a recomendacéo.

Este relatério ndo tem qualquer destinatario especifico.

11. Os analistas do Millennium BCP né&o participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagéo e/ou colocagdo do ofertas publicas de titulos
emitidos pela empresa que é alvo da recomendacéo, exceto quando divulgado no relatério.

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

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



14. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente & 8?2 fase do processo de privatizagéo.
15. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagéo.

16. Um membro do Conselho de Administrac&o 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 servi¢cos 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 consoércio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em dezembro 2013.

19. O Conselho de Administracéo da Mota-Engil escolheu o BCP como "“joint-book runner" relativamente a operagédo de oferta de 34 300 000 ac¢des ordinarias da
Mota Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o anuncio divulgado no dia 25 de fevereiro de 2014.

20. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consoércio da Oferta Publica Inicial do ES Saude, realizada em fevereiro 2014.

21. O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de agées, lancada pela José de Mello SA, através de um accelerated
bookbuilding, relativo a alienacédo de 94 787 697 a¢des 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 emissé@o de obrigagdes 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 consoércio da Oferta Publica 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 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 emissé@o 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¢Ges Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

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

Recomendagdo set-19  jun-19 mar19 dez-18 dez-17 dez-16 dex-15 dez-14 dez13 dez-12 dez-11 der-10 dez-09 dez-08 dezd7 dez-06 dez-05 dez-0d
Compra 0% 0% ) 0% ) 0% % 0%  55% TM% 68% 79% 63% S54% 41% 3% W% 63%
Manier 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%  23% 12% N% 7% 15% 4% 2M% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% % 0% 0% 0% % 0%  18% 4% 0% 0% T% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% % 0% 5% 4% T 4% 4% 0% 4% 1% 5% 0%
Sem Recom /Sob Revisdo 100%  100%  100% 100% 100% 100% 100%  100% % 4% M% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Vanagao 3% -13% 100% -122% 152% -118% 107% -268% 160% 28% -28% -10% 33% SH1%  16% 0%  15% na
PS5l 20 4974 5137 5207 4731 5388 46T 5313 4790 6559 5650 5454 TSBE BAB4 6341 13019 11198 BG1S  TGOD

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.

Prevencgdes ("Disclaimer™)

A informagédo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, nédo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agcdo 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 fiaveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteracéo nas condi¢cdes de mercado podera implicar alteragdes neste relatério. As opinides aqui
expressas podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo de diferentes critérios e hipéteses.
N&o pode, nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidéo, 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 utilizacédo da informagao referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducao total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagéo prévia. Os dados relativos aos destinatarios que
constam da nossa lista de distribuicdo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.

Este e-mail é apenas informativo, por favor nédo responda para este endereco. Para obter esclarecimentos adicionais, sobre este ou qualquer outro assunto, ou
efetuar sugestdes, e para que o possamos servir melhor e mais eficazmente, sugerimos que visite o site do Millennium bcp ou ligue para o nimero de telefone 707
50 24 24.

Se ligar para 707 50 24 24 a partir da rede fixa terd um custo maximo de 0.10 € por minuto; se optar por nos ligar a partir da rede mével o custo maximo por minuto
sera de 0.25 €. A estes valores acresce o respetivo IVA.

Estes e-mails ndo permitem o acesso direto ao site do Millennium bcp, néo incluem atalhos (links)*, nem s&o utilizados para Ihe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente codigos de acesso. Se receber um e-mail, aparentemente com origem no Millennium bcp, que néo esteja de
acordo com esta informacao, ndo responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: mensagens.fraudulentas@millenniumbcp.pt.

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

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



Banco Comercial Portugués, S.A., Sociedade Aberta com Sede na Praga D. Jodo I, 28, Porto, o Capital Social de 4.725.000.000,00 Euros, matriculada na
Conservatoria do Registo Comercial do Porto sob o nimero Gnico de matricula e de pessoa coletiva 501 525 882.

* Alguns servigos de e-mail assumem, automaticamente, links em certas palavras, sem qualquer responsabilidade por parte do Millennium bcp.
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