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“Fecho de hoje Atos pressionada pela venda de uma participagao da PAI, por colocagao direta
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Lowe’s apresentou lucros do 3° trimestre fiscal abaixo do esperado
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IBEX35 9534 -0.8% 1779  Staples desiludiu nas receitas trimestrais
FTSE100(2) 66,76 -0,2% 137%  J.C. Penney - ritmo de queda nas receitas abranda
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i 2684  0,6% 6,6% L . . . . . .
Technical US ’ °  Atividade industrial na China regista abrandamento mais agravado que o previsto
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(2)Sem risco cambial (certificado quanto ) Banco do Japdo manteve programa de estimulo
Inflagdo homéloga nos EUA recuou 20pb para 1% em outubro, sem surpresas
Base 100 em Euros .
Vendas a Retalho nos EUA subiram 0,4% em outubro face a setembro
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Fonte: Millznnium investment banking, Eloomberg

As cotagdes indicadas sdo os pregos de fecho da sessdo anterior. Se néo for esse o caso, sera indicado. Leia a penultima pagina para conhecimento de outras Declaragbes e Prevengbes
dirigidas aos destinatarios deste relatério.
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Fecho dos Mercados

Declaracdes da Fed derrubam Wall Street

Portugal. O PSI20 recuou 0,9% para os 6294 pontos, com 17 titulos em queda. O volume foi
normal, transacionando-se 148,8 milhdes de agbes, correspondentes a €98,4 milhdes (12% abaixo
da média de trés meses). Pela positiva destacou-se a Galp Energia, a subir 0,4% para os €12,10 e
o Espirito Santo Financial Group (+0,1% para os €5,140), enquanto o Banif ficou inalterado nos
€0,008. A Altri liderou as perdas percentuais (-4,2% para os €2,49), seguida da Mota Engil (-4,0%
para os €3,604) e da Zon Optimus (-3,4% para os €4,97). A Portugal Telecom recuou 1,2% para
o0s €3,10, acompanhando a tendéncia do setor na Europa.

Europa. As bolsas europeias ainda animaram com os rumores de que o BCE podera cortar as
taxas de depdsito para valores negativos (entre os -0,1% e os 0%), mas a generalidade encerrou
tal como tinha iniciado a sessé&o, ou seja, em ligeira queda. Destaque para a descida dos titulos
da Alcatel-Lucent (-3,5% para €2,798), a refletir o destacamento dos direitos de subscrigdo do
aumento de capital, que também comegaram hoje a ser negociados (encerraram sessd0 nos
€0,14). A penalizar o sentimento estiveram os fracos dados de mercado imobiliario nos EUA, que
ofuscaram a maior subida das vendas a retalho norte-americanas em outubro. O indice Stoxx 600
avangou 0,1% (323), o DAX ganhou 0,1% (9202,07), o CAC desceu 0,1% (4268,37), o FTSE
deslizou 0,25% (6681,08) e o IBEX desvalorizou 0,7% (9559,5). Os setores que maiores
valorizagbes apresentaram foram Recursos Naturais (+0,9%), Viagens & Lazer (+0,6%) e Servigos
Financeiros (+0,46%). Pelo contrario, os setores que mais cairam foram Telecomunicagdes (-
0,9%), Imobiliario (-0,39%) e Utilities (-0,33%).

EUA. Dow Jones -0,4% (15900,82), S&P 500 -0,4% (1781,37), Nasdaqg 100 -0,3% (3367,167). O
Unico setor que encerrou positivo foi Health Care (+0,25%). Os setores que encerraram negativos
foram: Utilities (-1,2%), Telecom Services (-0,86%), Materials (-0,81%), Consumer Discretionary (-
0,52%), Industrials (-0,52%), Consumer Staples (-0,47%), Financials (-0,35%), Energy (-0,3%) e
Info Technology (-0,29%). O volume da NYSE situou-se nos 582 milhdes, 12% abaixo da média
dos Ultimos trés meses (664 milhdes). As perdas ultrapassaram os ganhos 1,7 vezes.

A Yahoo! (cap. $35,1 mil milhdes), fornecedora de servigos de Internet, aumentou o seu plano
de recompra de agdes proprias (share buyback) em $5 mil milhdes, e vai ainda emitir mil
milhdes de dblares em obrigagbes convertiveis, com vencimento em 2018, através de colocagéao
direta. Recorde-se que no passado dia 15 a empresa tinha referido ja ter adquirido $5,3 mil
milhdes em agbes proprias desde o inicio do ano, dos quais $1,7 mil milhdes foram feitos no 3°
trimestre.

Portugal

Resultados Sonae Capital 3T13

A Sonae Capital divulgou ontem depois do fecho os resultados do 3T13. De uma forma geral os
resultados impressionaram pela positiva, nomeadamente em termos de receitas €45.4Milhdes vs.
€31Milhdes esperados. Deveu-se essencialmente a uma excelente prestacdo em termos de
unidade vendidas no Troia Resort, 18 escrituras feitas no final do trimestre vs. 9 no final do
semestre e um total de 28 feitas até ontem, mais 18 contratos de promessa compra e venda e 11
reservas, num total de 57 unidades. Sistavac também desempenhou acima do esperado,
€17.2Milhoes de receitas vs. €12.1Milhdes esperados. Em termos de resultados operacionais o
EBITDA veio praticamente em linha com as nossas estimativas, €4.2 Milhdes vs. €4Milhdes
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esperados, no entanto encargos financeiros e impostos mais elevados justificaram um resultado
negativo de 2.5Milhdes vs. 0.2Milhdes esperado. Apesar disso a cotagdo devera hoje reagir
favoravelmente a este conjunto de resultados. Para mais informagé&o ler Snapshot divulgado ontem
“ Troia Resort turned north!”

Sonae Capital, Recomendagéo de Vender, Prego Alvo 2013 €,22, Risco Elevado.
Antonio Seladas, CFA, Analista de Agdes

Estimativa de Resultados 3T13 Mota Engil
Vendas YoY EBITDA YoY EBIT YoY Res. Liquido YoY

666,0 -3,0% 100,0 27,0% 74,0 38,0% 20,0 nm

A Mota Engil devera divulgar as suas contas do 3T13 hoje, depois do fecho do mercado.
Esperamos um perfil semelhante ao trimestre anterior, com uma margem forte em Africa, 25% vs.
27% no Ultimo trimestre. As receitas totais deverdo cair ligeiramente, 3%YoY, para €666Milhdes
mas a margem Ebitda deverd evoluir para 15% ou €100Milhdes vs. 11,4% ou €79 Milhdes no
trimestre homélogo. O Fundo de Maneio e a divida, como habitualmente, deveréo ser escrutinados
uma vez que subiram nos ultimos 2 trimestres, apesar da empresa se ter comprometido a reduzir o
FM ao longo da 2° parte do ano.

Mota Engil, Recomendag&o de Vender, Prego Alvo 2014 €,20, Risco Elevado.
Anténio Seladas, CFA, Analista de A¢des

A francesa Atos (cap. €5,8 mil milhdes, -3,5% para os €62,1) uma das principais fornecedoras
europeias de IT, esta a ser pressionada pela venda de uma participagao da PAI, por colocagéo
direta (accelerated bookbuilding).

A SABMiller (cap. £51,9 mil milhdes), segunda maior cervejeira do mundo, surpreendeu pela
positiva nos resultados do 1° semestre fiscal, terminado em setembro. O Ebitda excluindo efeitos
cambiais e aquisicbes cresceu 7% (vs. consenso 6%).0 Ebitda total subiu 4% para $3,27 mil
milhdes, superando os $3,2 mil milhdes estimados. As receitas atingiram os $13,8 mil milhges,
ligeiramente superiores ao esperado (13,7 mil milhdes).

Marco Patuano, CEO da Telecom lItalia manifestou a vontade da empresas voltar a ter rating
investment grade (crédito de boa qualidade) até 2016. Segundo notas de imprensa, o CEO tera
ainda referido que a Telecom ltalia, que controla a brasileira TIM, participagdo que considera
estratégica, espera concluir a venda de torres de teleméveis em Italia e no Brasil em 2014

EUA

A Lowe’s (cap. $53,1 mil milndes), retalhista de produtos para o lar, apresentou lucros do 3°
trimestre fiscal, terminado a 1 de novembro, abaixo do esperado. O EPS ajustado veio nos
$0,48 vs. consenso $0,48 e o resultados liquido subiu 26% para $499 milhes, As vendas subiram
7,3% para $13 mil milhdes, ultrapassando os $12,7 mil milhdes estimados. A empresa prevé
lucros anuais de $2,15 por agéo, superiores aos apontados em agosto ($2,10), mas aquém dos
$2,19/acdo projetados pelos analistas. As vendas anuais devem crescer cerca de 6% (vs. 5%
anteriormente estimados).
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A TJX Companies (cap. $45,1 mil milhdes), uma das principais retalhistas de vestuario nos EUA,
reviu em alta a sua estimativa de resultados anuais, prevendo atingir um EPS no intervalo $2,80-
$2,83, 0 que ainda assim fica abaixo dos $2,85 esperados pelo mercado. As receitas comparaveis
devem crescer 3% (consenso aponta para 3,4%).No 3° trimestre fiscal o EPS ajustado veio nos
$0,75, superior ao antecipado ($0,84) e as receitas aumentaram 8,9% para os $6,98, a superarem
os $6,91 mil milhdes aguardados.

A Deere (cap. $31,7 mil milhdes), maior fabricante de equipamentos agricolas mundial, reportou
um EPS ajustado de $2,11 para o 4°trimestre fiscal, acima da média das estimativas dos
analistas de $1,90. As vendas recuaram 4,7% em relagdo a igual periodo do ano passado. As
vendas de equipamentos devem recuar cerca de 3% no novo ano fiscal (analistas estimam
queda de 9,5%) o resultado liquido atingir os $3,3 mil milhdes, excedendo os $3,05 mil milhdes
estimados pelo consenso.

A Staples (cap. $10,1 mil milhdes), maior retalhista de material de escritorio, desiludiu nas
receitas trimestrais. No 3° trimestre, o EPS ajustado situou-se nos $0,42, em linha co mo
aguardado. As vendas cairam 3,8% em termos homdlogos, para os $6,11 mil milhdes, falhando os
$6,18 mil milhdes estimados. Reiterou o guidance anual.

A retalhista J.C. Penney (cap. $2,7 mil milhdes) apresentou uma quebra de 5,1% nas vendas do
3° trimestre fiscal, terminado a 2 de novembro, para os $2,78 mil milhdes. Ainda que a quebra
homologa tenha sido inferior a registada em igual periodo de 2012 (27%), as receitas ficaram
abaixo dos $2,80 mil milhdes esperados. O EPS ajustado veio nos -$1,81, dado que pode nao ser
compravel com os -$1,74 estimados pelo consenso.

As Atas da ultima reunido da Fed reveladas ontem mostraram que a Reserva Federal norte-
americana esta preparada para iniciar a redugao do programa de estimulos nos proximos meses,
caso a economia melhore.

De acordo com os dados do HSBC, a atividade industrial na China registou um abrandamento
mais agravado que o previsto do ritmo de expansdo em novembro, com o PMI a passar de 50,9
para 50,4 vs. 50,8 estimados pelos analistas.

O Banco do Japéo (BoJ) manteve e o programa de estimulo, que prevé um aumento anual de 60 a
70 bilides de ienes (valor em notagéo europeia) no montante de compra de ativos, e a politica
monetaria em curso, até que a meta de inflagdo dos 2% seja atingida.

Conforme evolugado do indice de pregos no consumidor (IPC), a inflagdo homdloga nos EUA
recuou 20pb em outubro, para os 1, em linha com o esperado. Em termos mensais o IPC desceu
inesperadamente 0,1%, quando se antecipava uma estagnagéo. Excluindo as componentes de
alimentagao e energia, a taxa de variagdo homéloga do IPC permaneceu nos 1,7%.

As Vendas a Retalho nos EUA subiram 0,4% em outubro face a setembro, de forma mais
expressiva que o estimado pelos analistas. Excluindo as componentes Auto e Gas as vendas
subiram 0,3%, acima do previsto (0,2%).
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Resultados

. Dia do
Empresa 3 Trim. 2013 Investidor
Galp Energia * 14-10 AA
Porucel 21-10 DF
Media Capial 22-10 DF
Iberdrola 23-10 AA
BES 25-10 DF
Galp Energia 28-10 AA 04-03-2014
Impresa 2810 OF
Alri 2310 DF
BFI A0-10 DF
EDP Renovaveis A0-10 AA
Cofina A0-10 DF
Jerénimo Maring 31-10 AA 2013-11-28
Indra 31-10 DF
EDP 31-10 DF
Semapa 01-11 OF
BCP 04-11 OF
REN 07-11 DOF
MNovabase 07-11 DF
Mardizr 07-11 DF
Sonae Skerra 07-11 DF
Telefonica 08-11 AA
Gling 12-11
Poriugal Telecom 13-11 AA
Zon Mulimedia 14-11 AA
Sonas Indisfria 14-11 OF
Sonascom 14-11 OF
Sonas 15-11 AA
Iberzol 1811 OF
Sonae Capial 20-11 DF
Moia-Engi 21-11 OF
Cimpor 25-11 DF
Redius 281
SAG 251
Soares da Cosia n.a.
ESFG n.a.

Ak Anes Absrur; DF: Depoiz Fecho; n.a. - ndo dsponivel (2) ezperado
Fonie: Mib, Bloombeng, Reuers, ouras. *Resulizdos Operacionais
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DPA Data Daa
Empreza Bruio AG Pagamenio Ex-Div Cbs. Ano Anierior
Pagamenio  DPA Bruio
Caoriceira amorim 0,100 04-Abr-13 30-Abr-13 25-Abr-13  Aprovado - 0,000
Media Capital 0,134 20-Abr-13 mal-13 - Aprovado 18-04-12 0,060
Cofina 0,010 18-Abr-13 08-Mai-13 03-Mai-13  Aprovado 11-05-12 0,010
J. Marins 0,285 10-Abr-13 08-Mai-13 03-Mai-13  Aprovado 30-04-12 0,275
F Ramada 0,080 18-Abr-13 09-Mai-13 06-Mai-13  Aprovado 25-05-12 0,080
Galp Energia™ 0,120 22-Abr-13 16-Mai-13 13-Mai-13  Aprovado 24-05-12 0,200
Porugal Telecom 0,325 1%-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado 25-05-12 0,435
Aliri 0,025 18-Abr-13 17-Mai-13 14-Mai-13  Aprovado 25-05-12 0,020
Sonascom 0,120 24-Abr-13 22-Mai-13 17-Mai-13  Aprovado 24-05-12 0,070
EDP 0,185 05-Mai-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovado 16-08-12 0,185
EDP Renovaveis 0,040 23-Abr-13 23-Mai-13 20-Mai-13  Aprovado - 0,000
Zon Mulimedia 0,120 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovado 25-05-12 0,160
Mota-Engil 0,110 24-Abr-13 24-Mai-13 21-Mai-13  Aprovado 17-05-12 0,110
REN 0,170 30-Abr-13 27-Mai-13 22-Mai-13  Aprovado 20-04-12 0,169
Sonas 0,033 30-Abr-13 30-Mai-13 27-Mai-13  Aprovado 30-05-12 0,033
Movabase 0,100 02-Mai-13 03-Jun-13 20-Mai-13  Aprovado 04-06-12 0,030
Ibersol 0,055 06-Mai-13 05-Jun-13 31-Mai-13  Aprovado 11-05-12 0,055
Poruce! 0,180 21-Mai-13 06-Jun-13 03-Jun-13 Aprovado 20-04-12 0,21
Teixeira Duariz 0,015 25-Mai-13 18-Jun-13 13-Jun-13  Aprovado - 0,000
Cimpor 0,016 23-Mai-13 24-Jun-13 19-Jun-13  Aprovado 03-08-12 0,166
Iberdrola® 0,030 22-Mar-12 03-Ju-13 03-Jul-13  Aprovado 23-07-12 0,160
Indra 0,340 26-Jum-13 08-Ju-13 09-Jul-13  Aprovado 04-07-12 0,680
Iberdrola® 0,130 - 22-Juk-13 22-Jul-13  Aprovado 00-01-00 0,000
Galp Energia™ 0,144 - 18-3e-13 13-Set-13  Aprovado 0,120
Movabase™** 0500 25-3e-13 10-0u-13 07-0u-13 - Aprovado - 0,000
Tedefonica™ 0,350 30-Mai-13 06-Now-13 06-Nov-13  Aprovado - 0,000
Pariucel** 0,120 28-0u-13 08-Now-13 05-Nov-13  Aprovado - -
BCP == - 20-Mai-13 - - - - 0,000
BES 0,000 27-Mar-13 - - Aprovado - 0,000
BRI =** - 24-Abr-13 - - - - 0,000
Banif 0,000 - - - - - 0,000
ESFG 0,000 25-Abr-13 - - Aprovado - 0,000
Telefonica™ 0,000 30-Mai-13 - - Aprovado 18-05-12 0,530
Impresa 0,000 23-Abr-13 - - Aprovado - 0,000
Glink 0,000 23-Mai-13 - - Aprovado - 0,000
Brisa 0,000 19-Mar-13 - - Aprovado - 0,000
Inapa 0,000 10-Abr-13 - - Aprovado - -
Sonas Industria 0,000 12-Abr-13 - - Aprovado - 0,000
Sonae Capital 0,000 18-Mar-13 - - Aprovado - 0,000
Soares da Cosla - 30-Mai-13 - - - - 0,000
Mariier 0,000 10-Abr-13 - - Aprovado - 0,000
SAG 0,000 06-Mai-13 - - Aprovado - 0,000
Redius 0,000 31-Mai-13 - - Aprovado - 0,000

na: Nao disponivel

Proposto: Anunciado pela empresa, a ser proposto § Assembleia Geral

Aprovado: Dividendo ja aprovado pela Assembieia Geral

Estimado: Estimado pelo Mib

* Empresa paga dividendos 2 vezes ao ano (1° div. ja pago em faneiro)

* Empresa paga dividendos 2 vezes ao ano

Qs bancos que recormeram a apoio do Estado estdo restritos de pagar dividendos.
=+ Dividend'o Extraorainario
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Declaragées (“Disclosures”)

] Este relatério foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial
Portugués, S.A. (Millennium bcp).

- O Millennium bep é regulado pela Comissdo de Mercado de Valores Mobiliarios.

Ll 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.

] Em termos gerais o periodo de avaliagdo incluido neste relatério é o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.

Ll Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).

] Normalmente, atualizamos as nossas valorizagdes entre 3 e 9 meses.

] O Millennium bep proibe os seus analistas e os membros dos respetivos agregados familiares ou situagdes legalmente
equiparadas de deterem acdes das empresas por eles cobertas.

- O Millennium bcp pode ter relagdes comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.

- O Millennium bcp espera receber ou tenciona receber comissdes por servigos de banca de investimento prestados as

empresas mencionadas neste relatério.

. As opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem e n&o véo receber
nenhuma compensagao 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 & recomendacéo.

- A remunerag&o dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos de banca de
investimento.

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

. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente a 82 fase do processo de privatizagdo.

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

- Um membro do Conselho de Administrag&o Executivo do Millennium bcp é membro do Conselho Geral e de Superviséo da
empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

] 0 Banco Millennium bep Investimento, S.A. (atualmente incorporado no Millennium bcp) integrou o consércio, como "joint
global coordinator”, de IPO (Initial Public Offering) da EDP Renovaveis.

Ll 0 Banco Millennium bep Investimento, S.A. (atualmente incorporado no Millennium bep) integrou o consércio, como "Co-
leader", da operagdo de aumento de capital do BES, realizada em Abril 2009.

. O Millennium bep integrou o consércio, como "Co-Manager", da operagdo de aumento de capital do BES, realizada em Maio
2012.

] Millenniumbcp através da sua area de Banca de Investimentos presta servigos de banca de investimento a Tagus Holdings
S.a.r.l. (“Oferente” no langamento da oferta publica de aquisigdo das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

] Recomendacdes s/ empresas analisadas pelo Millennium bep (%).
Recomendagéo out-13  set-13  jun-13 mar13 dez-12 jun-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 41% 59% 7% 76% 7% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 23% 9% 9% 10% 12% 4% 1% 7% 15% 4% 27% 1% 40% 6%
Reduzr 14% 18% 14% 14% 4% 0% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 23% 14% 0% 0% 4% % 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisao 0% 0% 0% 0% 4% 1% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagdo 49% T71% 46% 3,0% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 6246 5954 5557 5822 5655 4698 5494 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

Prevencgdes (“Disclaimer”)

A informagdo 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 informagées 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 alteragao nas condigdes 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. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetdo informativo que
compde este relatdrio, 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 deciséo 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 informagé&o 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
distribui¢&o destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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