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Investimento em sustentabilidade so6

motivou 17% dos investidores portugueses
cﬁv RANKING 63% dos investidores portugueses considera que as
alteracbes climaticas vao ter impacto nos seus
investimentos, mas apenas 17% incluiu ativos
—> Fundos sustentaveis nas suas carteiras e 30% revela

— Certificados interesse em fazé-lo.

ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS

A Ultima quinzena foi de corregdo para os principais indices mundiais. A politica nos EUA trouxe incerteza adicional aos mercados
com Trump no epicentro, depois do Partido Democratico ter aberto formalmente um inquérito para a destituicdo (impeachment) do
presidente norte-americano e ter sido divulgada a queixa original, onde, segundo o documento, os funcionarios da Casa Branca
tentaram restringir informacdes sobre o telefonema entre Trump e 0 homdlogo ucraniano. Sem grandes desenvolvimentos na
guerra comercial entre os EUA e a China, os dados macroecondmicos deixaram em alerta os investidores, isto depois do
agravamento do ritmo de contracdo da atividade industrial e um arrefecimento nos servigos, tanto na Zona Euro como nos EUA, o
gue gerou desconforto sobre o estado da economia. Parte deste efeito acabou contudo por ser atenuado pelo aumento da
probabilidade da Fed vir a responder a estes sinais de arrefecimento com um corte de juros ja este més. No Brexit, 0 governo
britnico apresentou uma nova proposta aos responsaveis europeus, que ndo pareceram convencidos, mantendo-se entao o
cenéario de incerteza.



Ewropa Fecho 2 sem YD Mundo Fecho 25em YTD Dutros Fecho 25em YD

PSI20 4907 &7 -216% 37T3% S4P 500 05201 -1.4%  17.76%  MSCIEmergenies 99658  -242% 3.2%
IBEX 35 8961,80 23% 4% Dow Jones 2657372 -134%  13.82% Crude s284 909%  163%
Footsie 100 715538 -250% 635% MASDAQ100 775410 -08%%  2250% Eurc-Détar 108 021% -41%
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Vem ai mais uma época de resultados

A préxima quinzena marca o arranque da earnings season nos EUA, com a Banca a mostrar 0os seus nimeros. De resto apos a
visita dos lideres chineses aos EUA, as conversagdes entre os dois paises no ambito da guerra comercial marcam a atualidade.
Numa altura em que o mercado antecipa que a economia alema tenha entrado em recessao no 3° trimestre, os dados de
producdo industrial germéanica podem trazer importantes indicacdes. Atencéo ainda ao ritmo de atividade terciaria chinesa e as
Atas da Ultima reunido da Fed, que vao dar a visdo dos membros do Banco Central norte-americano. Dados de inflagdo nos
EUA, Reino Unido e Zona Euro, PIB da China e indice de mercado imobiliario norte-americano NAHB sao indicadores a seguir
igualmente de perto.

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 Precos-Alvo
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Corliceira Amonm 949 12, 2? 293%  [12;1255] 5 0,6% 1.7%
CTT 21 303 438% [293.313 1 3 1 5 -26% - 10.8% 44%
Sonae Capital 0612 1,35 1198% [1.34;135 3 0 0 3 0,0% 8,3%
Altri 559 800 431% [715:846] 5 3 0 8 5.7% -11,0% 11.6%
Semapa 11.24 2091 86,1% [18.65;2201] 5 0 0 5 0.0% 0.0% 34%
Jeronimo Martins 14,915 15,24 22% [14:16] 1 8 B 30 -1.0% 0,5% 2.3%
Sonae 0841 1,25 486% [1.25,128) 7 0 0 | 0,0% 0.0% 4.8%
REMN 2675 259 3.2%  [244.273] 3 i 2 12 40% -1.2% 6,7%
NOS 51 633 24 2% [6.6.8] 10 5 1 16 0,0% 0.3% 6.0%
EDP 3625 367 12% [346;398] 12 8 1 pa| -05% 0,5% 58%
BCP 0,1901 0.30 596% [03:032] 6 B 0 12 0.0% -1.4% 0.8%
Galp Energia 1337 16,17 210% [1501:1758 12 7 4 23 0.6% -1.0% 24%
Ibersol 804 11,75 46.1% [1143.1208] 2 0 0 F 0,0% 0.0% 1.2%
F. Ramada 6 860 433% [8.6; 8.6] 0 1 0 1 0.0% 0.0% 7.9%
Mota-Engil 1,776 325 830% [288,363] 2 2 0 4 0.0% 14,7% 38%
EDP Renovaveis 982 9rr 05% [916;103 13 5 0 18 11% 04% 0.8%
Mavigator 3038 4,30 415% [396.49] 6 1 1 8 -26% -8.2% 6.6%

(P25;P75) - intervalo entre percentis 25% e 75%, ou seja, exclui pregos-alvos extremos:

#B, #H, #S - Numero de recomendacgGes de compra, manter e de venda, respetivamente, atribuidas por casas de investimento
#REC - Numero total de recomendac¢des emitidas sobre o titulo (Bloomberg)

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

A EPS - variagdo de estimativas de resultados por agao nas Ultimas 4 semanas

DY: calculada na sessé&o 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 identificacdo e gestdo de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo elabora recomendacgbes
de investimento sobre o titulo BCP e que se destinem a canais de distribuigcdo ou ao publico. Assim sendo, apresentamos abaixo,
algumas recomendacdes provenientes de Entidades Externas, sobre a acédo BCP:

Alteracdo mais Nota mais

Instituicéo Analista
recente recente

Recomendacéao Price Target



Benjie Creelan-

Jefferies Sandford 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 COI_\f'lISSf)ES BANCARIAS
EM TRANSACOES DE BOLSA
NOS MERCADOS EURONEXT

DESTAQUE

Investimento em sustentabilidade s6 motivou 17% dos investidores portugueses

63% dos investidores portugueses considera que as alteragdes climaticas vao ter impacto nos seus investimentos, mas apenas
17% incluiu ativos sustentaveis nas suas carteiras e 30% revela interesse em fazé-lo. A diferenca entre percec¢des, intengdes e
realidade foi revelada pelo Schroders Global Investor Study 2019, um estudo independente que inquiriu mais de 25 mil
investidores em 32 territorios, 500 dos quais em Portugal.

Os dados nacionais estdo em linha com a média global apurada: os mesmos 63% acredita que 0s seus investimentos serao
impactados pelas alteracdes climaticas, 16% investe em ativos sustentaveis e 32% esta interessado em fazé-lo.

O investimento sustentavel posiciona-se como a quarta prioridade dos investidores portugueses, numa lista liderada por "evitar
perdas de capital” e "alcangar as expectativas de retorno”. "Sentir que os portfélios correspondem aos parametros estabelecidos"
pelo proprio investidor fica em terceiro lugar.

Investir em ativos ou fundos focados na sustentabilidade é, no entanto, diferente de ter em conta o fator sustentabilidade nas
estratégias de investimento e a segunda premissa é assumida por mais de metade (55%) dos inquiridos portugueses.

A preocupacgdo em ter sempre em consideragdo a sustentabilidade nas decisGes de investimento € mais expressiva nos Baby-

Boomers (69% dos inquiridos com idade entre os 51 e os 70 anos) e ainda mais investidores portugueses desta geracao (76%)
defendem que todos os fundos de investimento deveriam considerar fatores de sustentabilidade, hoje s6 aplicados aos "fundos
de investimento sustentavel".

Maior conhecimento, mais sustentabilidade



Quanto maior € o nivel de conhecimento e especializacdo dos investidores inquiridos, maior parece ser a presenca da
sustentabilidade nas suas carteiras: 23% dos que se identificam como "investidores avangados" assumem investir em
sustentabilidade, mas apenas 15% dos "intermédios" e 9% dos "principiantes” o fazem.

Mais de metade dos inquiridos em Portugal (56%) defende como motivador a implementacéo de alteracdes regulatérias que
encorajem o investimento sustentavel e uma percentagem similar acredita que classifica¢cdes independentes, que confirmem a
abordagem sustentavel dos fundos, também os motivaria a realizar mais investimento em sustentabilidade.

Neste sentido, o aconselhamento dos especialistas em investimento podera apoiar o aumento do investimento em
sustentabilidade, seja de forma implicita, como um fator estratégico a considerar na constituicdo de uma carteira, seja
diretamente, na integracdo de ativos e fundos que privilegiam a sustentabilidade como tema central.

Portugueses mantém perfil conservador

O Global Investor Study da Schroders 2019 revelou também que os investidores portugueses mantém, na generalidade, um perfil
conservador, s80 avessos ao risco e apostam no curto prazo.

Mantém, em média, 0s seus investimentos 2 a 3 anos, perto de metade do recomendado, mas merecem referéncia os 43% que
nao retém os investimentos sequer por um ano. Os mais jovens sdo menos pacientes do que os mais "maduros".

Atentos a realidade dos mercados, 66% dos portugueses ajustou as suas carteiras no ultimo trimestre de 2018 para fazer face a
volatilidade sentida, mas boa parte escolheu refugiar-se em ativos de mais baixo risco, o que confirma o seu perfil conservador e
os afastou da recuperacgéo do inicio de 2019. S6 28% se moveu para mais alto risco.

Nao obstante este conservadorismo, a maioria espera obter um retorno anual total de 10,4% nos proximos cinco anos, mais do
gue os ja ambiciosos 10,1% revelados no Schroders Global Investor Study de 2018. Esta ambicdo ndo é um exclusivo nacional,
ja que na Europa e no mundo a fasquia média esta nos 10,7% e 9% de retorno, respetivamente.

Entre outros indicadores a reter, salienta-se ainda que 45% dos portugueses opta por multiativos, por diferentes mercados,

regides e setores, com os fundos tematicos de saude e tecnologias disruptivas a despertar grande atencao.

Mario Pires, Diretor de clientes institucionais e do mercado portugués Schroders

i Schroders

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade*  risco
1° BlackRock World Gold Fund A2 EUR 42.75% 6
2° BlackRock World Gold Fund A2 USD 42,73% 6
3° BNY Mellon Brazil Equity Fund USD A Acc 21,69% 7
4° BNY Mellon Brazil Equity Fund EUR A Acc 21,59% 7
5° Morgan Stanley Asian Property A 18,15% 5

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 30/09/2019 A 04/10/2019

Fundos
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IMGA Alocagéo Conservadora
IMGA Euro Taxa Variavel

BNP Paribas Money Market USD Classic

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 04/10/2019 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 participacdo pode aumentar ou diminuir em fung¢éo 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 nédo dispensa a consulta das Informagfes Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das Condicdes Particulares de Distribuigdo (quando
aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

RANKING DE CERTIFICADOS

Fonte: Morningstar

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis Os menos rentaveis
OURO 25,9% BRENT

PRATA 20,5% BANCA

UTILITIES 19,9% RECURSOS NATURAIS
EPRA Europa 6,4% NIKKEI225

MSCI WORLD Price Eur 4.4% WIG20

TOP 5 NEGOCIACAO
SEMANA DE 30/09/2019 a 04/10/2019
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SAIBA TUDO SOBRE OS SEUS INVESTIMENTOS AO MINUTO

Por pop-up ou email, subscreva o Servigo de Alertas
de Investimento e receba informacg¢bes sobre:

- Cotagdes dos titulos de todos os Mercados
- Situacdo das suas Ordens de Bolsa

-31,0%
-21,4%
-14,1%
-10,7%
-6,8%




DECLARAGOES ("DISCLOSURES")
DIVULGAGAO DE RECOMENDAGOES DE INVESTIMENTO

1. Este relatdrio 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. Recomendagoes:

« 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 avaliagéo 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 situa¢des legalmente equiparadas de deterem acdes das
empresas por eles cobertas.

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

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

10. As opiniGes expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem véao receber nenhuma compensagé&o por fornecerem uma
recomendacao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao 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 n&o participam em reuniées que visem o envolvimento do Banco na preparagéo e/ou colocacao do ofertas publicas de titulos
emitidos pela empresa que € alvo da recomendacéo, exceto quando divulgado no relatério.

12. A remuneragéo 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 a 82 fase do processo de privatizagao.

15. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizacéo.

16. Um membro do Conselho de Administracéo e da Comissdo 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 servicos de banca de investimento a Tagus Holdings S.a.r.l. (“Oferente” no langamento
da oferta publica de aquisi¢do das agdes 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 a operacéo de oferta de 34 300 000 agdes 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 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 alienagdo de 94 787 697 agdes 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 emissao 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 concessao 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 emiss@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. Recomendagdes s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%).



Recomendagdo set-19  jun-19 mar19 dez-18 dex17 dez16 dex15 dez14 der13 dez12 dex-11 der10 dez-09 dez08 dexd7 dez-06 der-05 dez-0d4

Compra 0% 0% %% 0% 0% 0% %% 0% 55% 7TM% ©68% 79% 63% H4% 41% 3% 0%  63%
Manier 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 23% 12% 1% ™ 15% 4% 2M% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 1% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% T 4% 4% 0% 4% 16% 5% 0%
SemRecom/SobRewsdo  100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 0% 4% W% 1% 1% 42% 18% 16% 0% 25%
Vanacao 3% -153% 100% -122% 152% -119% 107™% -268% 160% 29% -28% -10% 33% S51% 16% 0%  13% na
PS5l 20 4974 5137 5207 4731 5388 4679 5313 4790 6559 5655 5454 TSBE BAG4 6341 13019 11198 BG19  TROD

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 informagé&o 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 omissao, 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
informag6es 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 alteracdes neste relatério. As opinides aqui
expressas podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagao de diferentes critérios e hipoteses.
Nao pode, nem deve, pois, o0 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 utilizagéo da informacéo referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducao total ou parcial deste documento ndo € permitida sem autorizagéo prévia. Os dados relativos aos destinatarios que
constam da nossa lista de distribui¢do destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.

Este e-mail é apenas informativo, por favor néo 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 0 respetivo IVA.

Estes e-mails ndo permitem o acesso direto ao site do Millennium bcp, ndo incluem atalhos (links)*, nem sé&o utilizados para lhe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente c6digos de acesso. Se receber um e-mail, aparentemente com origem no Millennium bcp, que nédo esteja de
acordo com esta informacao, ndo responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: mensagens.fraudulentas@millenniumbcp.pt.

Se néo 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 ndo 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 |, 28, Porto, o Capital Social de 4.725.000.000,00 Euros, matriculada na
Conservatéria do Registo Comercial do Porto sob o nimero UGnico 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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