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Confianga dos Consumidores na Zona Euro deve melhorar em setembro

Atividade terciaria alema arrefece e condiciona agregado da Zona Euro

Expansdo surpreendente de atividade terciaria britdnica retira expectativas de
estimulos e faz apreciar Libra

Atividade terciaria na China acelerou no més de agosto

Economia nipénica viu a atividade terciaria entrar em contragéo
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Europa. Mesmo que os dados de emprego nao tenham trazido grandes surpresas para o mercado, algumas
casas de investimento reiteraram ou subiram a probabilidade de a Fed vir a aumentar os juros na préxima
reunido de setembro, levando a uma apreciacdo do délar (face ao euro) na casa dos 0,4%. As prags
Europeias responderam em alta expressiva na sexta-feira. O indice Stoxx 600 avangou 2% (350,44), o DAX
ganhou 1,4% (10683,82), o CAC subiu 2,3% (4542,17), o FTSE acumulou 2,2% (6894,60) e o IBEX valorizou
1,7% (8908,9). Os setores que maiores valorizagdes apresentaram foram Personal & HouseHold Goods
(+2,8%), Utilities (+2,78%) e Energético (+2,68%).

Portugal. O PSI20 subiu 1% para os 4762,83 pontos, com 14 titulos em alta, O volume foi normal,
transacionando-se 198,6 milhdes de acdes, correspondentes a 56,8 milhdes de euros (3% abaixo da média
dos ultimos 3 meses). Pela positiva destacou-se o BCP, a subir 2,7% para os € 0,0189, liderando os ganhos
percentuais, seguida da Sonae Capital (+2% para os € 0,673) e da Jerénimo Martins (+2,0% para os € 14,63).
Os CTT lideraram as perdas percentuais (-3,1% para os € 6,35), seguidos da Corticeira Amorim (-2,2% para
0s € 8,04) e do Montepio (-1,7% para os € 0,467).

EUA. Dow Jones +0,4% (18.491,96), S&P 500 +0,4% (2.179,98), Nasdaq 100 +0,3% (4.798,741).
Todos os setores encerraram positivos: Utilities (+1,24%), Energy (+0,84%), Materials (+0,83%),
Consumer Staples (+0,66%), Financials (+0,49%), Industrials (+0,41%), Info Technology (+0,37%),
Telecom Services (+0,3%), Consumer Discretionary (+0,14%) e Health Care (+0,05%). O volume da
NYSE situou-se nos 756 milhdes, 12% abaixo da média dos ultimos trés meses (856 milhdes).

Asia (hoje). Nikkei (+0,7%); Hang Seng (+1,65%); Shangai Comp (+0,15%)

Portugal

BPI - CaixaBank podera levantar OPA

- Em causa estd a suspensdo do voto por parte do acionista Violas Ferreira quanto & desblindagem
dos estatutos

Carrefour planeia IPO da sua unidade brasileira, diz imprensa
- A operagéo estara avaliada em pelo menos $921 milhdes
- Mercado da América Latina absorveu cerca de 16% das receitas do grupo em 2015

Bayer - board ira discutir aumento da oferta pela Monsanto

- Ira reunir-se a 14 de setembro para discutir essa possibilidade, onde a hipétese de uma proposta
hostil estara em cima da mesa

- Espera-se que a 20 de setembro a empresa se encontre com analistas e investidores
- Nota da imprensa internacional
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EDF e CGN podem receber mais de £160 mil milhdes de receitas do Hinkleyn nos proximos 35A

- Nota é revelada pelo Financial Times e assume varios pressupostos para o investimento no projeto
Hinkley Point, nomeadamente de manutencao de inflagdo e output.

- Timing de investimento no Projeto nuclear no Reino Unido tem gerado divergéncias e levou mesmo
em margo ao abandono do entdo CFO Thomas Piquemal

- Centrais de 1600 megawatts devem representar um custo (investimento) na ordem dos £18 mil
milhdes, em que a China general Nuclear Power suporta cerca de um terco.

Zodiac Aerospace antecipa lucros operacionais abaixo do previsto para o ano fiscal
- 10% abaixo do consenso de mercado (€ 302 milhdes - € 303 milhdes)
- Receitas em linha com as expetativas

Telefénica pode fazer IPO de 02 este ano

- Presidente Jose Maria Alvarez-Pallete admite Oferta Publica Inicial de unidade wirelss no Reino
Unido esta ano caso as condigdes de mercado sejam favoraveis

- Espanhola procura reduzir divida (target é obter racio net debt to OIBDA de 2,35x no médio prazo) e
em maio tinha visto o regulador bloquear a venda destes ativos a Hutchinson Holdings, por
preocupagdes concorrenciais

- Préximas semanas podem ser decisivas nesse sentido
- Venda de participagdo na O2 a um investidor estratégico pode também ser solugao

- Pallete acrescentou que dividendo anual de € 0,75 por acdo é sustentavel, mantendo o racio de
distribuicdo em 2017 mesmo que 0 mesmo seja pago em agdes, se necessario (scrip dividend).

Barclays perto de nomear Throsby para liderar banca de investimento

- Tim Thosby vem de JPMorgan para assumir lideranga de divisdo internacional e area de corporate,
incluindo a supervisao da banca de investimento

- Noticia é avangada pela Bloomberg, que cita fontes préximas do processo

SFR: Altice oferece $2,7 mil milhGes por restante participagao
- Patrick Draghi quer posicdo de 22% que ainda ndo detém no grupo francés

- Operagdo sera paga em agbes da Altice, através da emissdo de novas agbes. Por cada 5 agdes
detidas na SFR irdo receber 8 agbes da Altice, o que avalia a oferta em cerca de €24,72 por acédo
(prémio de 2,6% face ao prego de fecho da SFR a 2 de setembro)

Setor Retalho Zona Euro: Vendas com bom registo em julho deixam sinais positivos para 3°
trimestre

As Vendas a Retalho na Zona Euro registaram um crescimento homoélogo de 2,9% em julho, ritmo
superior ao previsto (1,8%). S&o boas noticias para o primeiro més do 3° trimestre e que podem
impulsionar o desempenho das empresas do setor, que conta com cotadas como Casino Guichard,
Carrefour, Jeronimo Martins e DIA, entre outras.

Mtu Aero revista em baixa pelo Goldman Sachs

- Casa de investimento corta recomendacdo de buy para neutral e prego-alvo de € 98 para € 96 por
acgao

Hugo Boss com recomendagao de venda por parte da UBS
- Anterior recomendac&o era neutral
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HP Enterprise em conversagdes para a venda da sua unidade de software

- Unidade gerou cerca de 6% das receitas totais em 2015

- HPE podera angariar entre $8 mil milhdes a $10 mil milhdes

- Thoma Bravo foi quem apresentou a proposta mais alta segundo a Reuters

- H& ainda algumas discrepéncias entre os métodos de avaliagao pelo que o negédcio néo é certo

Samsung recolhe Galaxy Note 7 por explosdo na bateria

- Empresa sul-coreana suspende a venda do novo smartphone devido a queixas dos consumidores
- Desde o seu langamento (19 de agosto) a Samsung ja vendeu cerca de 2,5 milhdes unidades

- Representante da empresa afirma que os custos de recolha sdo enormes

- Espera-se que a Apple divulgue o seu novo iPhone a 7 de setembro

Gap com uma queda de 3% das vendas comparaveis em agosto
- Mercado antecipava uma queda de 2,4%

- Old Navy continua a mostrar sinais de resiliéncia (+1% vs. -1,8%)
- Banana Republic com uma queda de 10% (vs. -7,6%)

- Lojas Gap -5% (vs. -1,5%)

Yum! Brands aliena posi¢do de $460 milhdes na sua unidade chinesa

- A unidade chinesa que resultara do spinoff da Yum! deverd comegar a ser transacionada em bolsa no
dia 1 de novembro

Lululemon - resultados do 2° trimestre em linha com o esperado castigam titulo
- EPS ajustado de $0,38 e receitas totais de $514 milhdes
- Vendas comparaveis (incluido venda direta a clientes) crescem abaixo do esperado (5% vs. 5,9%)

- Trafego no consumo nédo apresentou melhorias no 3° trimestre. Antevé uma subida entre os 200bp e
0s 250bp da margem bruta

- Ira adicionar o servigo Apple Pay na plataforma mobile, web e lojas fisicas

On Semiconductor alarga prazo da oferta sobre Fairchild

- Fornecedora de semicondutores de eficiéncia energética estende deadline para 16 de setembro e vai
continuar a batalhar para obter aprovagéo regulatéria na China.

- A concluir a operagdo sera o seu maior negécio de sempre e oferece cerca de $2,4 mil milhdes, ou
$20 por agao

Broadcom projeta vendas para o atual trimestre em linha com o esperado, novo iPhone da uma
ajuda

- Fabricante de semicondutores que tem a Apple como principal cliente, antevé receitas de $4,09 mil
milhdes, mais ou menos $75 milhdes. Mercado antevé $4,06 mil milhdes

- Receitas do 3° trimestre mais que duplicam perante a consolidagdo da Avago ($3,79 mil milhdes vs.
$3.76 mil milhdes esperados)

- Unidade de wireless falha projecbes de mercado no 3° trimestre fiscal. Empresa apresenta-se
otimista na unidade perante o langamento do novo iPhone.
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VeriFone Systems corta proje¢des anuais

-Fornecedora de terminais de pagamento, uma das maiores a nivel mundial, prevé que resultados
anuais, excluindo extraordinarios se fiquem pelos $1,64 a $1,65 por agdo (em junho tinha projetado
cerca de $1,85/aga0, o valor que os analistas estavam agora a prever)

-Estima agora vendas anuais a rondarem os $2 mil milhdes (anteriormente tinha previsto $2,1 mil
milhdes, o valor que estava a ser incorporado pelo mercado)

- Contas 3° trimestre: EPS ajustado $0,42 superou consenso ($0,40); vendas liquidas $493 milhdes
(aguardava-se $515,8 milhdes)

-Corte de projecdes leva a varias revisdes em baixa por parte de casas de investimento

- VeriFone tem colhido beneficios da mudanga nos EUA para terminais que aceitam cartdes de crédito
e débito com chips digitais integrados, mas agora muitos grandes comerciantes ja fizeram a mudanca
e 0s pequenos comerciantes estdo a adiar este investimento. Aguns comerciantes que compraram
hardware da VeriFone ndo tém sido capazes de transformar as suas maquinas devido a atrasos na
obtencgao de certificagdo. Tudo isto tem impacto no servigo de receitas da empresa

Carnival revista em baixa pelo Morgan Stanley
-Recomendacao passa de equalweight para underweight
-Prego-alvo desce de $54 para $48 por agéo

-Casa de investimento justifica revisdo com aumento dos riscos e com multiplos mais baixos de outras
empresas do setor (peer group).

Indicadores

A Confianga dos Consumidores na Zona Euro deve melhorar em setembro e de forma mais
expressiva que o previsto pelos analistas. O indice medido pelo Sentix passou de 4,2 para 5,6
(esperava-se 5).

Atividade terciaria alemé arrefece e condiciona agregado da Zona Euro

O valor final do PMI Servigos da Zona Euro mostrou uma desaceleragdo inesperada do ritmo de
expansdo da atividade terciaria na regido em agosto, ao descer de 52,9 para 52,8, quando os
analistas previam uma aceleragdo (indicador nos 53,1, como tinha sido apontado pelo valor
preliminar), ficando no valor mais baixo desde janeiro de 2015. A pressionar esteve o arrefecimento do
setor na Alemanha (leitura desceu de 54,4 para 51,7, antecipava-se manutencdo), apagando a
aceleragado em Franga (PMI subiu de 50,5 para 52,3, esperava-se apenas 52), ltalia (subida também
de 52 para 52,3, estimava-se 51,8) e Espanha (passou de 54,1 para 56, antecipava-se 54,2)

Expansdo surpreendente de atividade terciaria britanica retira expectativas de estimulos e faz
apreciar Libra

A atividade nos Servigos no Reino Unido encetou uma expansao surpreendente em agosto, depois de
ter estado em contragdo no més de julho. O PMI passou de 47,4 para 52,9, quando se estimava que
ficasse pelos 50, linha que separa territorio indicativo de contragdo do de expansdo. Foi mesmo a
variacdo mais positiva do indicador em duas décadas. S&o boas noticias para a economia briténica,
mas que ao mesmo tempo refreiam as expectativas em torno de estimulos adicionais do Banco de
Inglaterra, o que leva a uma apreciagdo da Libra face a divisas como o Euro, e, por conseguinte,
exerce um impacto negativo sobre o indice de agdes Footsie.
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Evolugéo intradiaria mostra apreciagdo da Libra face ao Euro logo apés a divulgacéo do PMI Servigos briténico

De acordo com o PMI Servigos medido pelo Caixin, a atividade terciaria na China acelerou no més
de agosto. O dado passa dos 51,7 para 52,1. Curiosamente na semana passada, o indicador oficial
tinha apontado para uma desaceleragao (ao descer de 53,9 para os 53,3).

J& a economia nipdnica viu a atividade terciaria entrar em contragdo em agosto com o valor de
leitura a passar dos 50,4 para os 49,6.

As encomendas as fabricas norte-americanas registaram uma subida sequencial de 1,9%, 10bp
abaixo do que o mercado antevia, depois de uma queda de 1,8% no més passado. Dados finais das
encomendas de bens duradouros confirmaram o regresso a expansao de 4,4% no més de julho depois
de uma queda de 4,3% no més passado.

EUA desaceleram ritmo de gera¢ao de emprego mas continuam com criagao robusta

A economia norte-americana adicionou 151 mil empregos em agosto, excluindo o setor priméario, um
valor inferior ao antecipado pelos analistas (180 mil). A atenuar este dado esteve a revisdo em alta
dos dados de julho, onde terdo sido gerados 275 mil milhdes, mais 20 mil que o anteriormente
apontado. Ou seja, nos Ultimos dois meses foram criados 426 mil empregos, quando se estimava 435
mil, pelo que de forma geral os numeros continuam a mostrar uma boa capacidade de geragdo de
postos de trabalho. A taxa de desemprego manteve-se nos 4,9% (mercado esperava ligeira descida
para 4,8%).
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Resultados

Assembleia

2° Trim. 2016 3° Trim. 2016 Geral
Acionistas

%] BRI 26-07 DF 26-10 DF 28/04/2016
- Navigator Company 26-07 27-10 1910412016
=5 EDP Renovveis 26-07 AA 03-11 1410412016

me Jerdnimo Marins 27-07 DF 2411 DF 140412016
NOs oS 27-07 DF 07-11 26/04/2016
L o ] EDP 28-07 DF 03-11 DF 1910412016
ey Alri 28-07 nd. 21/04/2016
RENM  REN 28-07 DF 04-11 DF 1300412016

EmEm BCP 28-07 DF 31-10 DF 2110412016
©oae  Galp Energia 29-07 AA 28-10 AA 05/05/2016
P Sonae Capial 29-07 04-11 070412016
A ‘ﬁ?{ Coriceira Amerim 03-08 nd. 3010312016
o CTT 04-08 DF 09-11 DF 281042016
BOMAE  Sonae 18-08 DF 08-11 DF 20/04/2016

w2 Meniepic Geral 24-08 nd. 122015
== \oia-Engi 30-08 22-11 1110512016

S Semapa 31-08 DF 2810 DF 20/04/2016
PHARDL Pharol n.d. nd.

Qutros

b Impresa 27-07 DF 25-10 DF 19/04/2016
Jromsamss  Tgixgira Duarte 28-07 2811 28/05/2016
T Coina 28-07 nd. 211042016
Frwws  Novabase 29-07 DF 03-11 DF 03/05/2016
SIERRA Sonae Sierra 04-08 03-11
@i Sonas Indistria 09-09 10-11 0710412016

AA: Antes Abertura; OF: Depoiz Fecho; n.d. - ndo disponivel (2] estimado
Fontez: Milennium mnvestment banking & Empresa
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Declaragoes (“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 Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).
3)  Recomendagdes:
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, € 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 situagées legalmente equiparadas de

deterem acgdes 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 comissdes por servigos de banca de investimento prestados as empresas
mencionadas neste relatorio.

10) As opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem véao receber nenhuma compensagao
por fornecerem uma recomendag&o especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e
o analista, relativamente a recomendagéao. Este relatério ndo tem qualquer destinatario especifico.

11)  Os analistas do Millennium BCP n&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 recomendagéao, exceto quando divulgado no relatério.

) A remuneragdo 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 Administragcdo 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 servigos de banca de investimento & Tagus Holdings S.a.r.l.
(“Oferente” no langamento da oferta publica de aquisicdo 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 & operacdo de oferta de 34 300 000
acdes ordinarias da Mota Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o andncio divulgado no dia 25 de fevereiro de
2014.

20) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Publica Inicial do ES Salde, realizada em
fevereiro 2014.

21) O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de agdes, langada 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 consércio 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 concesséo de uma linha de crédito
no montante de €3.150.000.000 que foi dada & EDP - Energias de Portugal (junho 2014).

26) O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emiss&o de instrumentos de divida no montante de
€500.000.000 (maturidade em janeiro de 2021) da Galp Energia (julho 2014).

27) O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emissdo de um empréstimo obrigacionista “Eurobond”
7 anos no montante de €1.000.000.000 da EDP - Energias De Portugal (setembro 2014).

28) O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como “Coordenador
Global” da oferta publica de subscri¢do de agdes Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

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

Recommendati Aug-16  Jul-16 Jun-16 Mar-16 Dec-15 Jun-15 Dec-14 Dec-13 Dec-12 Dec-11 Dec-10 Dec-09 Dec-08 Dec-07 Dec-06
Buy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 55% % 68% T9% 63% % 41% 3%
Neutral 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 23% 12% 1% % 15% 4%  27% 11%
Reduce 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 18% 4% 0% 0% % 0% 0% 21%
Sell 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16%
Unrated/Under Revision 100% 100% 100% 100%  100% 100%  100% 0% 4% 4% 1%  11%  42% 18% 16%
Performance 08% 66% -113% 55% 43% 157% -268% 160% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30%
P8I 20 4712 4748 4454 5021 5313 5552 4799 6559 5655 5404 7588 8484 6341 13.019 11198

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.

Prevengoes (“Disclaimer”)
A informacédo contida neste relatorio tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, néo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagao, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissées 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 alteragdo 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 utilizagéo de diferentes critérios e hipoteses. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetdo informativo que compde este relatério, pelo
que o mesmo devera ser sempre devidamente analisado, avaliado e atestado pelos respetivos destinatarios. Os investidores devem considerar este relatério como
mais um instrumento no seu processo de tomada de decisdo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade por quaisquer
eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizagdo da informagao referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que
possam vir a revestir. A reprodugéo 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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