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Novo recorde histérico em Nova lorque!

0 indice S&P500 conseguiu recuperar a forca e
estabeleceu um novo recorde histérico durante as
Ultimas semanas. Este movimento foi sustentado
pela estabilizacdo da conjuntura mundial, a
semelhanca dos nimeros econémicos chineses e
do PIB americano no primeiro trimestre de 2019.
Além disso, uma temporada de lucros de
qualidade aceitavel, conjugada com tensdes
politicas globalmente controladas - a exemplo do
resultado das eleicdes espanholas - promoveu a
valorizacao dos ativos de risco em abril.

Isto ndo significa necessariamente que tudo é
para o melhor no melhor de todos dos mundos,
como afirmava eloquentemente o Candido de
Voltaire.

Ha elementos que devem promover uma
circunspecao relativa a recuperacao dos ativos de
risco.

Em primeiro lugar, devemos afirmar uma vez mais
que a subida das bolsas acompanha uma
contracao dos rendimentos obrigacionistas, facto

«manipulacoes» relativas as reservas cambiais
com as quais o banco central se pode ter
comprometido, a crer pelas informacgoes recentes.

A terceira fonte de risco relativamente a
perenidade da progressdo dos mercados esta
diretamente relacionada com a anterior, sob a
forma de uma recuperacdo de pujanca
(generalizada) do dolar sobre o mercado cambial.
O délar americano esta a rondar a zona de 1,11
contra o euro; a pujanca do ddlar - sem falar do
seu eventual aumento - € uma ameaca para o
cenario de retoma mundial, porque significa uma
contracao da liquidez internacional. Desde logo,
somos obrigados a rever os nossos objetivos em
matéria da cotacao euro/ddlar para o fim de 2019
em 1,18 e das margens de flutuacées a curto
prazo em 1,10-1,15. Estas alteracées nao mudam
a nossa opinidao negativa sobre o dolar nos
proximos meses.

Outra fonte de prudéncia é a auséncia de sinais
convincentes de uma melhoria da atividade na

«Estamos convencidos de que os investidores estao a descontar o
cenario mais otimista para a economia e os mercados financeiros».

FRANCOIS SAVARY, CHIEF INVESTMENT OFFICER, PRIME PARTNERS

que pode levar-nos a interrogar sobre um tipo de
esquizofrenia (potencial) dos operadores de
mercado, a ndo ser que se considere que o cenario
de «goldilocks» regressou; a este respeito,
continuamos com duvidas sobre
a pujanca da retoma do
crescimento internacional
durante os proximos trimestres.

Em segundo lugar, repara-se que

em abril ocorreram novos
sobressaltos nos paises
emergentes, na Argentina e

Turquia em especial. Este aspeto
nao deve ser ocultado, mesmo
que as condicoes de liquidez
mais satisfatorias que em 2018
devam levar a nao exagerar o
risco de que a instabilidade dos
paises emergentes acabe por se
espalhar para o  mundo
desenvolvido.

A queda do peso serviu para lembrar as
dificuldades conjunturais por que a América
Latina esta a passar. No caso da Turquia, o
cenario ndo é menos inquietante, face as

Europa. O sentimento de que o velho continente
continuara a ser o paciente da economia mundial
levanta duvidas sobre a probabilidade de que um
cenario de «goldilocks» possa determinar a
atividade mundial de forma
sustentavel.

0 quadro apresentado
anteriormente pode parecer
muito sombrio e levar a
pensar que estamos perante
uma situacao perigosa.

Mas ndo ¢é isso que
pretendemos transmitir! So
pretendemos destacar riscos
que nao sao menores, quando
estd a ser desenhada uma
melhoria moderada da
conjuntura. A estabilizacao
da atividade, que
esperavamos, esta em marcha
e confirma-se semana apos
semana. A verdadeira questdo é da dimensao da
retoma entre o presente e o final de 2019. Uma
vez que permanecem riscos, esta interrogacao
justifica-se. Por maioria de razao, a
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sustentabilidade da
cuidados.

estabilizacdo  merece

No que respeita aos lucros, a temporada de
resultados é «positiva», porque parece indicar
que o pior ja passou, apos dois trimestres de fraca
qualidade no que respeita ao crescimento dos
lucros.

Relativamente ao comportamento dos mercados
desde o inicio do ano, temos de admitir que o
nosso posicionamento mais defensivo, a partir de
marco, foi demasiado precoce, numa conjuntura
econdémica que tinhamos previsto.

Estamos demasiado propensos a privilegiar a
gestao dos riscos (cf. acima) na nossa alocacao?
Isso podera ser visto no caso de os desempenhos
das nossas alocacées nao apresentarem um
desenvolvimento muito satisfatorio. Este ponto é
ainda mais verdadeiro se considerarmos que
limitamos seriamente a volatilidade das nossas
carteiras, como resultado da nossa abordagem
mais defensiva durante os Ultimos meses; por
outras palavras, as tomadas de lucros so
apresentam inconvenientes!

Em resultado de uma avaliacao relativamente alta
dos principais ativos, assente no sentimento
(excessivo) de que nada pode impedir um
prolongamento do ciclo econémico e financeiro,
nao procedemos ao aumento do risco global das
nossas carteiras em abril.

Mantivemos a nossa subponderacao em acdes e
em obrigacoes de empresas de paises
desenvolvidos, em beneficio do cash e dos
produtos alternativos liquidos. Continuamos a
defender que devemos posicionar-nos em
produtos de descorrelacdo no caso de
desenvolvimentos contrarios nos mercados
financeiros.

Além disso, face a alteracao de perspetivas a
médio prazo sobre a politica monetaria nos paises
do G7, reduzimos o cash a favor de estratégias
alternativas do tipo global macro ou relative
value, com uma tendéncia para os ativos de
rendimento fixo.

Depois de termos abandonado uma estratégia
quantitativa long/short em acdes mundiais em
marco, demos inicio a uma posicao sobre um
produto do mesmo tipo em acdes europeias,
embora com um estilo discricionario e mais
concentrado. Reiteramos o nosso interesse nos
veiculos alternativos liquidos em acdes, nao
obstante o desempenho negativo desde ha alguns
meses.

De referir que o ouro, uma vez mais, dececionou
as nossas expectativas nas Ultimas semanas.
Mantemos a nossa recomendacao de acumular nas
fases de fraqueza, devido ao nosso cenario
prudente relativamente ao délar e a uma
evolucao positiva do custo do capital.

Os mercados financeiros reservam sempre
surpresas, quer sejam boas, como em 2019, quer
mas, como, por exemplo, no ano passado.
Navegar nestas fases de excesso dos mercados é
seguramente a coisa mais interessante, mas
também o maior desafio a enfrentar
relativamente a qualquer gestao com base na
alocacao de ativos.

Euripides afirmou: «A coragem nao € nada sem
reflexao». Decidir com tempo é tao corajoso, se
nao for mais, quanto agir de forma intempestiva.
Este ano, a semelhanca do que aconteceu nos
Ultimos 20 anos, decidimos manter o cap das
nossas escolhas, porque nos parecem mais
adequadas a visao que temos da conjuntura
econdmica e financeira.

A este respeito, é com satisfacao que juntamos a
nova campanha publicitaria que levamos a cabo

Le courage de la réflexion
au service de votre patrimoine.

para celebrar 20 anos ao vosso lado.

«A coragem da reflexao» resume bem, julgamos,
os fundamentos da nossa visao independente do
mundo, a nossa capacidade de expormos o
enquadramento geral que inspira as nossas
recomendacoes e de podermos, desse modo,
responder melhor as vossas expectativas em
matéria de desempenho.

E porque temos a coragem de vos apresentar
todos os meses as nossas reflexdes sobre os
mercados, para sermos tao transparentes quanto
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possivel sobre as nossas decisdes, que podemos
esperar manter a vossa confianca.

Inicidamos 2019 com duas ideias fortes: a gestao
dos riscos e a necessidade de sermos taticos na
gestao de uma politica de investimentos. Além
dos erros que cometemos eventualmente,
esperamos ter-vos convencido de que agimos em
estrita consonancia com as nossas palavras!

Nao vemos motivos para alterar as duas
tendéncias referidas anteriormente, tanto mais
que o declinio da volatilidade (indice VIX) nos
parece excessivo, relativamente aos riscos que
referimos na introducao.

Em conclusao, estamos convencidos de que os
investidores integram o cenario mais otimista
para a economia e os mercados financeiros, por
um lado, e que o carater conciliador dos bancos
centrais esta totalmente descontado nas cotacoes
dos ativos, por outro.

Nesta conjuntura, nao podemos hesitar em tomar
lucros ou, pelo menos, em encontrar fontes de
descorrelacdo numa carteira diversificada. Esta
mensagem esta no cerne das nossas decisdes dos
Ultimos meses e nao a alteramos. Consideramos
que seria saudavel uma consolidacao dos ganhos
dos Ultimos meses. Esperamos por isso e
aproveitaremos a oportunidade para ajustar a
mira, em caso de necessidade.

Genebra, 29 de abril de 2019
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ADVERTENCIAS LEGAIS

Identificagdo da Prime Partners SA e da PPSA (EUROPE) INVESTMENT CONSULTING - SOCIEDADE DE CONSULTORIA PARA INVESTIMENTO, UNIPESSOAL LDA

A Prime Partners SA é uma sociedade de direito suico com sede na Rue des Alpes, 15, 1201, Geneve, registada no Registre du Commerce du Canton de Genéve com o niimero CHE-
106.839.846, com o capital social de CHF 1000 000 (doravante “Prime Partners SA”).

A PPSA (EUROPE) INVESTMENT CONSULTING - SOCIEDADE DE CONSULTORIA PARA INVESTIMENTO, UNIPESSOAL, LDA é uma sociedade financeira com sede na Rua Barata Salgueiro,
n.° 30, 1.° Esquerdo, 1269-056 Lisboa, Portugal, matriculada na Conservatéria do Registo Comercial com o Nimero Unico de Matricula e de Pessoa Coletiva 514291400 e com o capital
social de € 50.000,00. A PPSA (EUROPE) encontra-se habilitada a desenvolver a atividade de consultoria para o investimento, estando sujeita a supervisdo da Comissdo do Mercado de
Valores Mobilidrios, Rua Laura Alves, n.° 4, Apartado 14258, 1064-003 Lisboa, e registada junto desta entidade com o n.° 374 (doravante “PPSA (EUROPE)”).



ADVERTENCIAS LEGAIS (cont.)

Carater informativo/publicitario desta apresentagdo

Esta apresentacdo promocional ndo constitui consultoria para investimento, nem recomendag&o para investimento e ndo pode ser considerada uma oferta publica ou particular
de valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros. A presente apresentagdo tem carater meramente informativo, comercial e publicitario e foi redigida tomando em
consideracdo as regras aplicaveis a prestagdo de servicos de investimento e de servicos auxiliares de investimento na Suica e em Portugal, sendo fornecida aos respetivos
destinatarios para efeitos exclusivamente informativos, comerciais e publicitdrios. Na preparagdo dos contetidos da presente apresentacdo, foram adotadas as medidas
convenientes para assegurar que a informacao aqui contida é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita. Contudo, a Prime Partners SA e a PPSA (EUROPE) ndo assumem
qualquer responsabilidade no caso desta apresentacdo e / ou seus contetidos chegarem ao conhecimento de qualquer pessoa ou entidade que n&o tenha sido considerado
como provavel recetor da mesma na altura da sua preparagao e difusdo.

Ainformagao contida na presente apresentacao publicitaria pode fazer referénciaa produtos, operagdes ou servicos de investimento sobre os quais exista informagao adicional
em documentos separados, designadamente em prospetos ou outros documentos informativos. Os destinatdrios desta informagdo podem, se assim o entenderem no decurso
da prestagdo em concreto dos servigos, operagdes ou produtos, solicitar a referida informacdo adicional que possa ser disponibilizada pela Prime Partners SA e pela PPSA
(EUROPE) nas respetivas instalagées indicadas supra. Nesse caso, os destinatdrios da presente apresentagao devem considerar a informagao assim disponibilizada, tendo em
conta o contetido da presente apresentagao e vice-versa.

Sem prejuizo do cumprimento, por parte da Prime Partners SA e da PPSA (EUROPE), das condi¢des estabelecidas na legislacdo e regulamentagdo aplicdveis a realizacdo de
comunicagdes publicitdrias sobre servigos, operagdes e produtos de investimento, salientamos perante os destinatérios da presente apresentagdo que o respetivo contetido
e a sua forma ndo estiveram sujeitos a uma verificagdo prévia e/ou a aprovagdo ou registo por parte de qualquer autoridade de supervisdo. Qualquer referéncia a uma
autoridade de supervisdo feita na presente apresentagdo, ndo deve ser entendida como uma indicagdo de apoio ou de aprovagdo por parte dessa autoridade de supervisdo
relativamente aos servicos, operagées e produtos objeto da presente apresentagao.

Destinatarios da apresentagao

Esta apresentagdo publicitaria poderd fazer referéncia a informagées relativas a servicos de investimento e auxiliares que estdo a ser prestados em jurisdigGes distintas, onde
a sua prestacdo tenha sido autorizada. Como consequéncia, esta informagdo ndo se destina a pessoas ou entidades que, com base na respetiva nacionalidade, residéncia,
domicilio, sede, ou outro facto, estejam proibidas de aceder a mesma ao abrigo de qualquer legislagdo ou regulamentagdo aplicavel que proiba a publicagdo, ou o0 acesso a
informagdo em questao.

Informagéo sobre riscos pertinentes

Os instrumentos financeiros a que faz referéncia a informagdo contida na presente apresentagdo, devido as suas caracteristicas préprias, assim como a possivel exposi¢do a
fatores externos habituais nos mercados financeiros, implicam necessariamente a existéncia de:

- Riscos de uma evolugdo do mercado que ndo podem ser previstos e que podem inclusive chegar a ser adversos para o valor do investimento dos referidos instrumentos
financeiros; assim como,

- Riscos de liquidez e de outra natureza que podem afetar a evolugdo do investimento em consequéncia dos quais o investidor pode ser obrigado a assumir, além do custo de
aquisigao do instrumento financeiro, compromissos e outras obrigagées, podendo mesmo existir o risco de perda total ou parcial do investimento feito.

Para além dos riscos acima assinalados, os instrumentos financeiros a que faz referéncia a informagdo contida na presente apresentacao, podem implicar outros riscos
devidamente assinalados nas secgGes de riscos dos documentos informativos respetivos, os quais devem ser consultados pelo investidor previamente a tomada de qualquer
decisdo de investimento.

Impacto das comissées, honorarios ou de outros encargos, no caso de incluir resultados brutos

Os destinatdrios da presente apresentagdo sdo advertidos, genericamente, de que os dados relativos a resultados brutos dos instrumentos financeiros, indices financeiros,
medidas financeiras ou dos servicos de investimento e auxiliares referidos nesta apresentacdo, podem estar condicionados por for¢a da aplicagdo de comissées, honordrios,
impostos, gastos e taxas associados aos referidos resultados brutos, o que pode ter como consequéncia uma diminui¢do dos referidos resultados brutos, que podera ser maior
ou menor dependendo das circunstancias particulares do investidor em causa.

Adverténcia sobre resultados passados, resultados simulados e projegées futuras

Ainformacdo contida na presente apresentagdo inclui ou pode incluir referéncia a:

- Rendimentos ou resultados registados no passado de instrumentos financeiros, indices financeiros e servicos de investimento e auxiliares;

- Resultados futuros de instrumentos financeiros, indices financeiros e servigos de investimento e auxiliares;

- Resultados simulados do passado relativamente a instrumentos financeiros e indices financeiros.

Em conformidade, os destinatarios desta apresentagdo ficam advertidos de que as eventuais referéncias a rendimentos passados, reais ou simulados, ou futuros, contidas
nesta apresentacdo ndo sdo nem podem servir como indicador fidvel de possiveis resultados futuros, nem como garantia de que tais resultados possam ser alcangados.

Adverténcia sobre valores expressos em moeda diferente

E possivel que na informac&o contida na presente apresentacdo existam dados ou referéncias baseadas ou que se possam basear em valores expressos numa moeda diferente
da utilizada no pais de residéncia dos destinatarios da presente apresentagao.

Nesses casos, ficam os destinatérios advertidos, em geral, que qualquer possivel oscilagdo ascendente ou descendente no valor da moeda utilizada como base para esses
valores pode provocar, direta ou indiretamente, altera¢des (aumentos ou diminuigGes) dos resultados dos instrumentos financeiros e/ou servigos de investimento e auxiliares
a que se faz referéncia nesta apresentacdo.

Regimes fiscais relativos a produtos e/ou servigos

Ainformacdo contida nesta apresentacdo promocional pode incluir referéncias a regimes fiscais especificos ou de carater geral, relacionadas com os produtos, operagées e/ou
servicos financeiros aqui mencionados, sem que os destinatérios ou os possiveis recetores dessa mesma informacdo a devam considerar como uma assessoria a nivel financeiro
ou fiscal. O regime fiscal de cada sujeito depende das respetivas circunstancias individuais, podendo estar sujeito a variagdes em qualquer momento.

Em conformidade, chamamos a atencdo dos destinatarios desta apresentagdo para o facto de que a informacdo fiscal contida na mesma podera n&o lhes ser aplicdvel, ou ndo
ser adequada as suas circunstancias individuais, podendo mesmo exigir que sejam considerados aspetos que ndo estdo contemplados nesta informagdo, devendo ser utilizada
a assessoria profissional pertinente para cada caso.

A Prime Partners SA e a PPSA (EUROPE) ndo assumem qualquer responsabilidade quanto aos efeitos que a mencionada informagdo fiscal possa ter sobre os destinatarios da
presente apresentacdo, nem assume quaisquer obrigagdes de informar sobre alteragdes que possam ocorrer em termos legislativos ou quaisquer outros e que possam afetar
ainformagdo contida na presente apresentacao.

Proibicdo de reprodugdo e de difusdo ndo autorizada

A informagdo contida nesta apresentagdo é confidencial e destinada exclusivamente ao(s) seu(s) destinatario(s). Qualquer utilizagdo desta informagdo que ndo esteja de
acordo com o seu objetivo, qualquer disseminagdo, cdpia, reproducdo ou divulgacao, total ou parcial, € proibida exceto se tal for expressamente autorizado pela Prime Partners
SA e pela PPSA (EUROPE). A Prime Partners SA e a PPSA (EUROPE) proibem expressamente a distribui¢do ou transmissao deste documento a pessoas que nao sejam os seus
destinatarios diretos, qualquer que seja o motivo. A Prime Partners SA e a PPSA (EUROPE) ndo serdo responsdveis por possiveis reclamagoes ou a¢des apresentadas por
terceiros relativamente a utilizagdo ou a distribui¢do, ndo autorizadas, deste documento.

Confidencialidade, destinatarios, uso de correio eletrénico

A presente apresentagdo pode ter sido remetida aos respetivos destinatarios por correio eletrénico. O uso de correio eletrénico ndo garante a integridade das mensagens
recebidas e enviadas, as quais poderao ser intercetadas, corrompidas, perdidas, destruidas, chegar com atraso, truncadas ou acrescidas de virus. Assim, a Prime Partners SA e
a PPSA (EUROPE) ndo se responsabilizam por esta mensagem e respetivos documentos anexos, se encaminhada para quem ndo € seu destinatario direto ou caso seja
modificada.
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ADVERTENCIAS LEGAIS (cont.)

Carater informativo/publicitario desta apresentagdo

Esta apresentacdo promocional ndo constitui consultoria para investimento, nem recomendag&o para investimento e ndo pode ser considerada uma oferta publica ou particular
de valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros. A presente apresentagdo tem carater meramente informativo, comercial e publicitario e foi redigida tomando em
consideracdo as regras aplicaveis a prestagdo de servicos de investimento e de servicos auxiliares de investimento na Suica e em Portugal, sendo fornecida aos respetivos
destinatarios para efeitos exclusivamente informativos, comerciais e publicitdrios. Na preparagdo dos contetidos da presente apresentagdo, foram adotadas as medidas
convenientes para assegurar que a informacgao aqui contida é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita. Contudo, a Prime Partners SA e a PPSA (EUROPE) ndo assumem
qualquer responsabilidade no caso desta apresentacdo e / ou seus contetidos chegarem ao conhecimento de qualquer pessoa ou entidade que n&o tenha sido considerado
como provavel recetor da mesma na altura da sua preparagao e difusdo.

Ainformagao contida na presente apresentacdo publicitaria pode fazer referéncia a produtos, operagdes ou servicos de investimento sobre os quais exista informagao adicional
em documentos separados, designadamente em prospetos ou outros documentos informativos. Os destinatdrios desta informagdo podem, se assim o entenderem no decurso
da prestagdo em concreto dos servigos, operagdes ou produtos, solicitar a referida informacdo adicional que possa ser disponibilizada pela Prime Partners SA e pela PPSA
(EUROPE) nas respetivas instalag6es indicadas supra. Nesse caso, os destinatdrios da presente apresentagao devem considerar a informagao assim disponibilizada, tendo em
conta o contetido da presente apresentagao e vice-versa.

Sem prejuizo do cumprimento, por parte da Prime Partners SA e da PPSA (EUROPE), das condi¢des estabelecidas na legislacdo e regulamentagdo aplicdveis a realiza¢do de
comunicagdes publicitdrias sobre servigos, operagdes e produtos de investimento, salientamos perante os destinatérios da presente apresentagdo que o respetivo contetido
e a sua forma ndo estiveram sujeitos a uma verificagdo prévia e/ou a aprovagdo ou registo por parte de qualquer autoridade de supervisdo. Qualquer referéncia a uma
autoridade de supervisdo feita na presente apresentagdo, ndo deve ser entendida como uma indicagdo de apoio ou de aprovagdo por parte dessa autoridade de supervisdo
relativamente aos servicos, operagées e produtos objeto da presente apresentagao.

Destinatarios da apresentagao

Esta apresentacdo publicitaria poderd fazer referéncia a informagées relativas a servicos de investimento e auxiliares que estdo a ser prestados em jurisdig6es distintas, onde
a sua prestacdo tenha sido autorizada. Como consequéncia, esta informagdo ndo se destina a pessoas ou entidades que, com base na respetiva nacionalidade, residéncia,
domicilio, sede, ou outro facto, estejam proibidas de aceder a mesma ao abrigo de qualquer legislagdo ou regulamentagao aplicavel que proiba a publicagdo, ou o0 acesso a
informagdo em questao.

Informagéo sobre riscos pertinentes

Os instrumentos financeiros a que faz referéncia a informagédo contida na presente apresentagdo, devido as suas caracteristicas préprias, assim como a possivel exposi¢do a
fatores externos habituais nos mercados financeiros, implicam necessariamente a existéncia de:

- Riscos de uma evolugdo do mercado que ndo podem ser previstos e que podem inclusive chegar a ser adversos para o valor do investimento dos referidos instrumentos
financeiros; assim como,

- Riscos de liquidez e de outra natureza que podem afetar a evolugdo do investimento em consequéncia dos quais o investidor pode ser obrigado a assumir, além do custo de
aquisigao do instrumento financeiro, compromissos e outras obrigagées, podendo mesmo existir o risco de perda total ou parcial do investimento feito.

Para além dos riscos acima assinalados, os instrumentos financeiros a que faz referéncia a informagdo contida na presente apresentacao, podem implicar outros riscos
devidamente assinalados nas sec¢6es de riscos dos documentos informativos respetivos, os quais devem ser consultados pelo investidor previamente a tomada de qualquer
decisdo de investimento.

Impacto das comissées, honorarios ou de outros encargos, no caso de incluir resultados brutos

Os destinatdrios da presente apresentagdo sdo advertidos, genericamente, de que os dados relativos a resultados brutos dos instrumentos financeiros, indices financeiros,
medidas financeiras ou dos servicos de investimento e auxiliares referidos nesta apresentacdo, podem estar condicionados por for¢a da aplicagdo de comissées, honordrios,
impostos, gastos e taxas associados aos referidos resultados brutos, o que pode ter como consequéncia uma diminui¢do dos referidos resultados brutos, que podera ser maior
ou menor dependendo das circunstancias particulares do investidor em causa.

Adverténcia sobre resultados passados, resultados simulados e projecées futuras

Ainformacdo contida na presente apresentagdo inclui ou pode incluir referéncia a:

- Rendimentos ou resultados registados no passado de instrumentos financeiros, indices financeiros e servicos de investimento e auxiliares;

- Resultados futuros de instrumentos financeiros, indices financeiros e servigos de investimento e auxiliares;

- Resultados simulados do passado relativamente a instrumentos financeiros e indices financeiros.

Em conformidade, os destinatarios desta apresentacdo ficam advertidos de que as eventuais referéncias a rendimentos passados, reais ou simulados, ou futuros, contidas
nesta apresentacdo ndo sdo nem podem servir como indicador fidvel de possiveis resultados futuros, nem como garantia de que tais resultados possam ser alcangados.

Adverténcia sobre valores expressos em moeda diferente

E possivel que na informac&o contida na presente apresentacdo existam dados ou referéncias baseadas ou que se possam basear em valores expressos numa moeda diferente
da utilizada no pais de residéncia dos destinatarios da presente apresentagao.

Nesses casos, ficam os destinatérios advertidos, em geral, que qualquer possivel oscilagdo ascendente ou descendente no valor da moeda utilizada como base para esses
valores pode provocar, direta ou indiretamente, altera¢des (aumentos ou diminuigGes) dos resultados dos instrumentos financeiros e/ou servios de investimento e auxiliares
a que se faz referéncia nesta apresentacdo.

Regimes fiscais relativos a produtos e/ou servigos

Ainformacdo contida nesta apresenta¢do promocional pode incluir referéncias a regimes fiscais especificos ou de carater geral, relacionadas com os produtos, operagdes e/ou
servicos financeiros aqui mencionados, sem que os destinatérios ou os possiveis recetores dessa mesma informacdo a devam considerar como uma assessoria a nivel financeiro
ou fiscal. O regime fiscal de cada sujeito depende das respetivas circunstancias individuais, podendo estar sujeito a variagdes em qualquer momento.

Em conformidade, chamamos a atencdo dos destinatarios desta apresentagdo para o facto de que a informacdo fiscal contida na mesma podera ndo lhes ser aplicdvel, ou ndo
ser adequada as suas circunstancias individuais, podendo mesmo exigir que sejam considerados aspetos que ndo estdo contemplados nesta informagdo, devendo ser utilizada
a assessoria profissional pertinente para cada caso.

A Prime Partners SA e a PPSA (EUROPE) ndo assumem qualquer responsabilidade quanto aos efeitos que a mencionada informagdo fiscal possa ter sobre os destinatarios da
presente apresentacdo, nem assume quaisquer obrigagdes de informar sobre alteragdes que possam ocorrer em termos legislativos ou quaisquer outros e que possam afetar
ainformagdo contida na presente apresentacao.

Proibicdo de reprodugdo e de difusdo ndo autorizada

A informagdo contida nesta apresentagdo é confidencial e destinada exclusivamente ao(s) seu(s) destinatario(s). Qualquer utilizagdo desta informagdo que ndo esteja de
acordo com o seu objetivo, qualquer disseminagdo, cdpia, reproducdo ou divulgacao, total ou parcial, € proibida exceto se tal for expressamente autorizado pela Prime Partners
SA e pela PPSA (EUROPE). A Prime Partners SA e a PPSA (EUROPE) proibem expressamente a distribui¢do ou transmissao deste documento a pessoas que nao sejam os seus
destinatarios diretos, qualquer que seja o motivo. A Prime Partners SA e a PPSA (EUROPE) ndo serdo responsdveis por possiveis reclamagdes ou a¢des apresentadas por
terceiros relativamente a utilizagdo ou a distribui¢do, ndo autorizadas, deste documento.

Confidencialidade, destinatarios, uso de correio eletrénico

A presente apresentagdo pode ter sido remetida aos respetivos destinatarios por correio eletrénico. O uso de correio eletrénico ndo garante a integridade das mensagens
recebidas e enviadas, as quais poderdo ser intercetadas, corrompidas, perdidas, destruidas, chegar com atraso, truncadas ou acrescidas de virus. Assim, a Prime Partners SA e
a PPSA (EUROPE) ndo se responsabilizam por esta mensagem e respetivos documentos anexos, se encaminhada para quem ndo € seu destinatario direto ou caso seja
modificada.
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