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revolucionar o mundo financeiro
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curto prazo no mercado acionista, prever
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ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS M



A Ultima quinzena foi positiva para a globalidade dos mercados acionistas. O decorrer da earnings season acabou por trazer uma
almofada de conforto aos investidores, que tinham a partida para este calendario uma queda estimada nos lucros para o indice
S&P500. O facto das empresas surpreenderem pela positiva foi benéfico para as bolsas, isto numa altura em que os indicadores
de atividade continuam a apontar para um arrefecimento econémico global. Na politica monetéaria, o BCE “chutou” para as
préximas reunides novidades sobre o novo programa de financiamento a banca (TLTRO), bem como a avaliagdo dos juros
negativos (cobrados aos bancos nos depésitos junto do BCE) na rentabilidade do setor. Draghi preferiu focar-se no cenario macro
e alertou para os riscos inerentes & economia. A Fed sinalizou o “ano da paciéncia” e admitiu tanto a possibilidade de subir juros
este ano como a de os descer, demonstrando a incerteza em torno da economia. Quanto ao Brexit, os lideres europeus aceitaram
adiar a saida do Reino Unido da Unido Europeia para o final de outubro.

Europa Fecho 2 sem. Mundo Fecho 2sem. Outros Fecho 2sem.
CAC 40 5580.4 1,90% S&P 500 29050 042%  MSCIEmergentes 10929 0.72%
DAX 12222 4 1.77% Dow Jones 265595 051% Crude 6400 1,46%
Euro Stoxx 383.2 1,32% NASDAQ 100 7689,7 1.46% Euro-Daolar 11246 0,28%
PSI 20 5350.8 0.95% Nikkei 225 222006 256% Libra-Euro 1,1551 -047%
IBEX 35 85819 0.75% Hang Seng 299633 0.09% Us 10Y 2,56% Tpbs
Foolsie 100 74599 0,17% Shanghai 32708 0.75% Bund 10Y 002%  2pbs

Perspetivas

Big techs norte-americanas despertam atencéao

Teremos uma agenda de resultados bastante preenchida na préxima quinzena. As big techs norte-americanas despertam a
atencao dos investidores com Apple, Microsoft, Amazon, Alphabet e Facebook a divulgarem os seus nimeros. Na Europa
comecgam a surgir os primeiros resultados. Entre as empresas de maior capitaliza¢do bolsista temos a Royal Dutch Shell, Novartis
HSBC, BP, Total, SAP, Airbus e Sanofi. Na agenda macro ficamos a conhecer as primeiras estimativas para o PIB norte-
americano e da Zona Euro para o 1° trimestre. Os indicadores de atividade por diversas regiées do globo também vao mostrar o
desempenho da economia. Espaco ainda para a reunido da Fed que néo devera contar com mexidas nos juros. Em Portugal, F.
Ramada, Jer6nimo Martins, CTT, Galp e REN divulgam as suas contas.

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

Fonte: Millennium investment banking

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Consensus de Analistas PSI20: Recomendacgfes e Pregcos-Alvo
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Corticeira Amorim 10,54 'Iﬂﬁﬂ 195% [12 18 12 EIE] 5] 4.4% 0,0% 1.8%
cTT 2748 3.3 20.5% [3,3.44] 1 4 1 5] -3.9% 0.0% 3.6%
Sonae Capital 0,905 1,35 486% [134:135 3 0 0 3 375% 0,0% 22%
Altri 7,285 847 162% [773:984] 3 3 1 7 0,0% 0,0% 99%
Semapa 15,06 2163 436% [202;232) 4 1 0 5 0.0% 0.0% 34%
Jeronimo Martins 14,03 14,78 5.3% [13.2;16] 16 7 3 26 -2.1% 1.0% 2.3%
Sonae 0,9565 1,3 37T4% [1.25,1.37) a 0 0 a 1,2% 0.8% 4.6%
REN 2515 2,60 33%  [243:283 3 8 3 14 06% 0.7% 6.8%
NOS 6.01 6.50 8.2% [605:695 1 5 2 18 0,9% 24% 5.8%
EDP 3444 3.61 47% [3.28;3.9] g9 9 1 19 -1.8% 3.0% 5.5%
BCP 0,2492 0,31 236% [027,034] 6 4 1 11 -36% 6,2% 0.8%
Galp Energia 1441 168,21 125% [1531;1743) ¢ 10 4 23 1.9% 0.0% 25%
Ibersal 8 1157 d46% 1115118 3 0 0 3 11.8% -1,6% 1.3%
F. Ramada 772 880 11,4% [86;86] 0 1 0 0,0% 0,0% T.2%
Mota-Engil 2,304 3.25 411% [288;383 3 0 0 3 6,7% 0.0% 3.2%
EOP Renaovaveis 875 848 14%  [814;983 8 8 ] 16 -2/0% 35% 0,8%
Navigator 39088 5,39 35,1% [5.1;58] B 0 0 G 0,0% 0,0% 6,6%

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

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

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

A EPS - variagao 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 anuncio

DY baseada em dividendo estimado nos casos em que ndo existe ainda devidendo proposto

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Em resultado da sua politica de identificacdo e gestdo de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo elabora recomendacfes
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 acdo BCP:

Alteracdo mais

Nota mais

Instituicéo Analista recente recente Recomendacéo Price Target
JP Morgan Sofie Peterzens 12 mar. 19 12 mar. 19 Overweight €0,30
Deutsche Bank Ignacio Ulargui 11 mar. 19 11 mar. 19 Buy €0,32
Axia Jonas Floriani 16 mai. 18 22 fev. 19 Buy €0,44
Goldman Sachs José Abad 8 mar. 18 22 fev. 19 Neutral €0,30
Autonomous Gabor Kemeny 14 fev. 18 22 fev. 19 Buy €0,34
BBVA Alfredo Alonso 18 jun. 18 22 fev. 19 Market perform €0,26
JBCapitalMarkets Maksym Mishyn 24 jan. 19 22 fev. 19 Buy €0,35
Mediobanca Noemi Peruch 13 nov. 18 22 fev. 19 Neutral €0,27
Jefferies Bené'izn%;gfclian— 18 jan. 19 22 fev. 19 Underperform €0,22
KBW Hugo Cruz 10 jan. 19 21 fev. 19 Outperform €0,33
CaixaBank BPI Carlos Peixoto 13 fev. 19 13 fev. 19 Neutral €0,28
Fidentiis Mario Ropero 5 abr. 18 5 abr. 18 Neutral €0,29-€0,30
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DESTAQUE

Data science: a ciéncia que esta a revolucionar o mundo financeiro

Antecipar eventos que impactam empresas e setores, criar modelos preditivos que apoiam investimentos de curto prazo no
mercado acionista, prever consequéncias de novas legislacdes ou cruzar fontes de dados alternativos para obter insights
diferenciadores e de maior retorno. Estes sao algumas das inimeras possibilidades com que o Big Data revoluciona, diariamente,
0 panorama dos investimentos. Os investidores que nédo souberem agarrar o potencial disruptivo da tecnologia ficardo para tras,
mas é importante ter consciéncia de que um algoritmo, por si s6, ndo substitui um bom gestor de ativos.

A ciéncia de dados

No contexto atual da economia digital, empresas e cidaddos produzem uma colossal quantidade de dados a cada segundo.
Embora nado estejam tradicionalmente incluidos na informacao usada pelos investidores, estes dados podem revelar insights e
padrdes Unicos sobre consumo, disponibilidade de matérias-primas, niveis de exposi¢cdo de empresas a determinados mercados
e sinais de alerta em determinadas indUstrias ou paises, s6 para enumerar alguns exemplos. E essencial ter capacidade para
processar estes dados alternativos, cruzar diferentes fontes e extrair informacéo relevante para ganhar capacidade preditiva e
construir uma solida carteira diferenciada.

A evolucdo no processamento do Big Data (conjunto de dados demasiado complexos para serem processados por um sé
computador), as novas técnicas no dominio da analitica avancada e as tecnologias open-source permitiram a disseminacéo de
ferramentas de apoio ao setor financeiro, que captam as vantagens da ciéncia de dados (ou data science) a favor dos
investidores.

Aliar tecnologia e experiéncia de mercado

A medida que mais ferramentas chegam ao mercado, exponencia-se o entusiasmo dos investidores por esta nova era de
analitica e predigcdo. No &mago deste entusiasmo, é fundamental ndo perder a nog¢éo das limitagcdes tecnolégicas: um algoritmo,
por si s6, ndo traz capacidade competitiva. E preciso perceber que dados alternativos poder&o ser Gteis, como aplicar as analises
a uma estratégia de investimento e como cruzar estas ferramentas com a necessaria experiéncia no sentimento de mercado.

Mais do que uma substituicdo, a data science complementa-se com a experiéncia de um bom investidor. Até porque a verdadeira
vantagem da tecnologia reside no aperfeicoamento de cada uma das fases do processo de decisdo de investimento, com vista a
gerar alfa:

« Mais informacao, com respostas cada vez mais rapidas a questdes complexas e novas perspetivas sobre os diferentes
ativos;

« Maior diferenciacédo, com insights Unicos resultantes do cruzamento de diferentes fontes de dados;

« Maior inspiracao, aproveitando os conjuntos de dados disponiveis para gerar novas ideias de investimento ou para
analisar diferentes titulos financeiros;

« Decisdes no tempo certo, com predi¢do de eventos e tendéncias, dete¢do de padrbes e analises em tempo real;

* Maior capacidade de deciséo, a partir da informacao gerada,

+ Maior competéncia pessoal, permitindo melhorar a performance de cada investidor e corrigir ideias preconcebidas que



prejudicam as suas opg¢des de investimento.

A integracdo da data science permite um leverage de informacéo valiosissimo no mercado de investimento. Numa abordagem a
curto prazo, permite estabelecer modelos preditivos e algoritmos Uteis para o mercado acionista, mas que podem ser facilmente
replicados, com o tempo, por outros investidores, perdendo o pendor diferenciador.

E no longo prazo que o processamento de conjuntos de dados pode criar uma verdadeira vantagem competitiva, ao permitir um
conhecimento sem paralelos sobre os fundamentais de uma empresa ou industria, muitas vezes resultante de um cruzamento de
fontes alternativas tdo especifico que dificilmente sera replicado por outro investidor ou gestor de ativos. Gerar este alfa de longo
prazo esta, no entanto, apenas ao alcance dos investidores com escala e recursos suficientes. Para os investidores com menor
capacidade, a melhor opcado podera passar pelo apoio de um gestor de investimentos que esteja completamente integrado com
recursos, ferramentas e especialistas em data science, ou seja, apto para obter o maximo retorno desta revolucao tecnoldgica.

i% Schroders

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade risco
1° Janus Henderson Global Technology Fund - Class A USD acc 24,40% 6
2° Morgan Stanley US Property Fund A 19,73% 6
3° JPMorgan US Select Equity Fund A acc - USD 17,64% 6
4°  JPMorgan US Select Equity Fund A acc - EUR 17,63% 6
5° Morgan Stanley Asian Property Fund A 17,45% 5

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 15/04/2019 a 18/04/2019

Fundos
1° IMGA EURO TAXA VARIAVEL
2° UBS (LUX) SF-YIELD (EUR) N ACC
3° UBS (LUX) SF-BALANCED (EUR) N ACC
4° |IMGA ALOCACAO CONSERVADORA
5° IMGA RENDIMENTO SEMESTRAL
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Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 18/04/2019 e a data inicial a mesma um ano antes. As rendibilidades divulgadas representam dados
passados, nédo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participagdo pode aumentar ou diminuir em fun¢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 n&o dispensa a consulta das Informac¢des Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das Condicdes Particulares de Distribui¢do (quando
aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

RANKING DE CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis Os menos rentaveis

NASDAQ 100 14,9% BANCA -23,2%
MSCI WORLD Price Eur 12,6% PRATA -7,8%
UTILITIES 11,3% MSCI Emerging Markets -7,0%
RECURSOS NATURAIS 9,3% PSI20 -3,2%
S&P 500 8,6% OURO -2,5%

TOP 5 NEGOCIACAO
SEMANA DE 01/04/2019 a 05/04/2019
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DECLARAGCOES ("DISCLOSURES")
DIVULGAGAO 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 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 avaliacédo incluido neste relatério, € o fim do ano corrente ou o fim do proximo ano.
5. Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).
6.Habitualmente, atualizamos as nossas valoriza¢gfes 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 agfes 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 servi¢cos de banca de investimento prestados as empresas mencionadas neste relatério.

10. As opinibes expressas acima, refletem opinibes pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vao receber nenhuma compensacéo por fornecerem uma
recomendagao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). N&o existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente a recomendacao.

Este relatério ndo tem qualquer destinatario especifico.

11. Os analistas do Millennium BCP nao participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagao e/ou colocagdo do ofertas publicas de titulos
emitidos pela empresa que é alvo da recomendacéao, exceto quando divulgado no relatorio.

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 a 82 fase do processo de privatizagao.

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

16. Um membro do Conselho de Administragdo 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 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 a operagéo de oferta de 34 300 000 agdes ordinarias da
Mota Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o anudncio 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 acdes, langada pela José de Mello SA, através de um accelerated
bookbuilding, relativo a alienacéo 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 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 & EDP - Energias de Portugal (junho 2014).

26. O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emissao 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 emissao 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 subscricdo de acdes Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

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

Recomendagdo mar-19 dez-18 jun-18 dez-17 dez-16 dez-15 dez-14 dez-13 dez-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 55% T7% 68% V9% 63% S4% #1% 3%  30% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 23% 12% 1% 7% 15% 4% 2% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%  18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% % 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
SemRecom/SobRevisdo  100% 100% 100% 100% 100% 100%  100% 0% 4%  14% 1% 1% 42%  18%  16%  20%  25%
Variagso 100% -144% 26% 152% -119% 107% -268% 160% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
P51 20 5207 4731 5529 5188 4679 5313 4799 6559 5G5S 5484 7588 8464 6341 13019 11188 8619 T6EOO

30. A Politica de Conflito de Interesses do Millennium BCP pode ser consultada através do endereco www.millenniumbcp.pt ou disponibilizada aos Clientes quando
assim solicitado.

Prevencdes ("Disclaimer")

A informagédo contida neste relatorio 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 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 pratiguem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informacg@es 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 condigdes de mercado podera implicar alterages neste relatério. As opinides aqui
expressas podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizacéo de diferentes critérios e hipéteses.
Nao pode, nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidao, 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 decisao de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade
por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizacdo da informacéo referida neste relatorio independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducgado 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 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 tera um custo maximo de 0.10 € por minuto; se optar por nos ligar a partir da rede moével 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 lhe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente c6digos de acesso. Se receber um e-mail, aparentemente com origem no Millennium bcp, que ndo esteja de
acordo com esta informagao, ndo responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: mensagens.fraudulentas[@]millenniumbcp .pt

Se ndo 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 nédo 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
Conservatoria do Registo Comercial do Porto sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 501 525 882.

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