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ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS

Excelente entrada em 2018 para a maioria dos indices mundiais, suportados pelo otimismo assente na economia global.
Particular destaque para o bom arranque das tecnolégicas. A aceleragdo dos indicadores de atividade por diversas regides do
globo marcou a semana e confirma o bom momento. Os dados laborais nos EUA mantém-se robustos e apontam para o pleno
emprego. No plano empresarial, algumas casas de investimento aproveitaram o arranque do ano para emitirem notas sobre
diversos setores. O par euro délar manteve-se estavel nos $1,20.



Europa Fecho 35 YTD Mundo Fecho 58 YTD Qutros Fecho 55 YD
PSI1 20 561563  4.22% 4,22% S&P 500 274315 2,60% 2,60% MSCI Emergenies  1201,01  367T% 3,7%
IBEX 35 1041140 366% 3,66% Dow Jones 2629587 230% 20% Crude 61.44 1,69% 1,7%
DAX 1331864 311% 31% NASDAQ 100 665329 4,02% 4,02% Eurc-Ddlar 12047 0.21% 0,2%
Eure Si WTIT 3,08% 3,08% Mikked 225 2371453 41T% 4.17% Libra-Euro 11259  0,08% 0,08% I
CAC 40 847075 298% 2,93% Hang Seng 3081464 299% 2,99% Us 10v 248%  T.O9pbs  7.08pbs
Fooisie 100 TT2422  0AT% 0.47% Shanghai 3/TH 2%% 2,56% Bund 10 0.24% 1.2pbs 1.2pbs

Perspetivas

Comece com confianca a preparar-se para sexta-feira

A semana que comegou esta segunda-feira com a divulgacéo de indicadores de confianga nos varios quadrantes de atividade na
Zona Euro tem na terca-feira o enfoque na Balanga Comercial portuguesa e alema em novembro, importante rubrica para o PIB
do ultimo trimestre de 2017. Na quinta-feira espera-se pela revelacéo de crescimento de 2,4% da economia alema no ano
passado. O arranque da Ultima sessao europeia da semana pode ser impactado pelos dados de exportagdes e importacdes
chinesas. No entanto sera o arranque de apresentacao de contas do setor financeiro norte-americano a ditar o rumo de Wall
Street, com J.P. Morgan, Wells Fargo, PNC Financial e BlackRock a mostrarem ndmeros.

Agenda da semana discriminada e com evolugdo prevista para os varios indicadores:

Evento Esperado™  Anterior ©

Ifeira  RemoUnigo 0001 Vendas 2 Retaiho BRC (h) (dez) 0,30% 0.60%
Alemanha 07:00 Producao Industrial (h) (nev.) 4,005 2,70%

Alemanha 07:00  Balanga Comercial (nov.) A0 1290

Franga 07:45 Balanca Comercial (nov.) -4700m -4956m

UEM 10:00 Taxa de desemprego (nov.) 8.70% 8,80%

Porugal 11:00 Balanca Comercial (nov.) - ~1536m
______________ EuA 1100 SemmenboEmpresarialnasPMEs(dez) 1083 1075
4eira  China 01:30 IPP (h) (dez.) 4.80% 5,80%
China 01:30  Indagdo (dez) 1,50% 1,70%

Franca 07:45 Produgio Indusirial (mj (nov.) -0,50% 1,90%

Reino Unido  09:30 Producao Industrial (m) (nov.) 0,40% 0,009

Brasd 11:00 Intag3o (h) (dez.) 2,83% 2.80%

EUA 13:30 indice de Pregos das Importagdes (m) (dez.) 0,40% 0,70%

EUA 15:00 S0cks 005 Grossistas (nov. F) = 0,70%

) o EUA L) 1500 Wendas dos Grossias (nov) ) ) ) . - .0.70%
Seira  Japdo 05:00 Leading Index (nov. F) 1086 1065
Japdo 05:00 Concdent Index (nov. P) 1re 1164

Espanha 08:00 Produgao Industrial (m) (nov.) 0.40% 0,60%

Alemanha 05:00 FIB (h) 2409 1,90%

LEM 10:00 Producio Industrial (1) (nov.) 3,00% 3,70%

Poriugal 11:00 Infacdo Harmonizada (dez) 1,600 1,80%

EUA 13:30 IPP excluindo Almentacio e Energia (m) (dez.) 0,209 0,30%

EUA 13:30 Pedidos Subsidio Desemprego 248K 250K

EUA 15:00 Retatinic Orcamental Mensal (dez ) -548.00 -5138.50
od3ple 2350 Balanca Comercal (nov.) e B1ATD 4302
Geira  China Importades (h) (dez.) 14,800 17,70%
China Exportacdes (n) (dez.) 10,00% 12,30%

Franga 0745 Infacdo Harmonzada (dez F) - 1,30%

Ezpanha 08:00 Intac3e Harmonzada (dez. F) 1,30% 1,30%

Grécia 10:00 Infacdo Harmonzada (dez) - 1,10%

Eua 13:30 Intacac (dez ) 2,10% 2.20%

EUA 13:30 Vendas Retaiha (m) (dez.) 0,50% 0,80%

EUA 13:30 Vendas a Retaho exclindo Automdves (m) (dez ) 0.40% 1,00%

EUA 1500  Sucks das Empresas (nov.) 0,30% 0,10%

(h) - Variagdo homologa; (m) - Variagdo mensal; P - Valor preliminar; F - Valor final; K - mil; M - Milhdes; B - Mil Milhdes
1 Estimativas de consenso a 05/01/2018
2 Valor relativo ao perfodo anterior

Resultados EUA

Dol e Lo ] Cocio L is | ers [ Proco-Aivo

Sfeira 1200 DeltaAwlines ..5%88 ?5.‘5.?3?. ........ .4.]. &% S0, .?".1.*? ........ .-'?.‘.*.3..1.?.:?.17.[.1.??.'.?1 .................. 61,18
E*%eira  11:45 JPMorgan Chase & $3T5.9 §108,34 051%  §1,630 $2556 4T (1217 $111,36
13:00 Wells Fargo & $300.0 $62.75 231% 51,048 $22 37 4T (1217) 54,20
AA  BlackRock $851 52557  147% $5969  $3.29 4T (1247) 854771
11:40 PNC Financial Senvices Group | 5689 514478 D61% §2.278 41T 4T (1217) §151,15

* Valores em mil milhdes; Preco alvo baseado em estimativas de consenso de analistas (Bloomberg);
Var 5S - variacéo de 5 sessdes até 5 de janeiro de 2018
Fonte: Millennium Investiment banking, Bloomberg



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

Fonte: Millennium investment banking

EMPRESAS E SETORES

Em territdrio nacional, o PSI20 acabou com saldo semanal bastante positivo valorizando 4,22% para 5.615,63 pontos. BCP esteve
na lideranca e fechou perto dos € 0,30 com um volume bastante forte.

Psi0 _ fser | 55 | 208 [ Sentimento' |

BCP Banca 9.45% 6,67% 4
Pharol Telecomunicagdes 7,00% -18,03% &
Sonae Retalho 5,68% 10,18% 3
CTT Industrial 5,39% 13.90% &
Navigator Recursos Naturais 517% 0,88% @
Nos eda T FE T J],
REN Utilities 1,73% 0,40% &
Semapa Recursos Naturais 1.49% 5,14% @
Ibersol Viagens & Lazer -247% 0,66% &
Edp Renovaveis Utilities -2 54% 2.25% 4
Notas:

5S - Variagao nas Ultimas 5 sessdes; 20S - Variagdo das 20 sessGes anteriores a semana passada

* Relagdo entre volume médio de 5S e volume médio 20S

Sentimento: forte/fraco (aumento/diminuicdo de pressdo compradora na subida semanal ou diminuicdo/aumento de pressao
vendedora na descida)

Consensus de Analistas PSI20: Recomendacdes e Pre¢os-Alvo

I e T M N2 T e Y T

Corticeira Amonm 10,82 1 5(! 63% [1075,1225) O -6,0% 1.7%
CTT 369 43 166% [393:48 3 ? 0 10 J&.ﬂ% 2.4% 84%
Sonae Capital 0923 113 215%% (1091180 2 0 0 2 10,2%
Alln 528 50 -5.2% [46;53 1 4 1 B 0,0% -1.0% 5.7%
Semapa 18,06 2145 188% [2128.2163) 3 1 0 4 0.0% 0.0% 2.7%
Jeronimo Martins 17,03 16,60 25% [1575:1795) 7 15 7 29 0.3% 0,1% 36%
Sonae 1,19 1,25 5.0% [12;129] 6 0 7 26% 54% 4.1%
REN 2522 269 6.5% [232.297] 3 4 5] 1 -2.0% -1,3% 5.7%
NOS 558 6,53 17.1% [6.6.8) 7 a 0 16 0,0% 0.5% 36%
EOP 29% 315 53% [29:34) 8 10 6 24 0.4% -0,3% 58%
BCP 02877 025 -148% [022;031] 6 1 3 10 0,0% -2.9%

Galp Energia 15,955 16,11 1.0% [1505;1725]) 8 14 3 25 04% 1,9% 18%
Ibersol 11,85 12,10 21% (21121 1 1 0 2 0.0% 0.0% 06%
Novabase 3,15 3,70 17.5% [3.7.37 0 1 0 0,0% 4.4%
Mota-Engil 385 295 234% [293.208) 2 2 1 5 0.0% -5.9% 49%
EDP Renovaveis 8.79 7,69 13,3% [F63;8 10 12 1 23 1,3% -0.5% 0,7%
Navigator 4472 467 44% [45.485 &5 1 0 6 0.0% 2.0% 548%

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

#B, #H, #S - Nimero de recomendagGes de compra, manter e de venda, respetivamente, atribuidas por casas de investimento
#REC - Numero total de recomendag6es emitidas sobre o titulo (Bloomberg)

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

A EPS - variagdo de estimativas de resultados por agdo nas ultimas 4 semanas

DY: calculada na sesséo anterior a ex-date quando esta ja ocorreu e estimada quando ainda nédo existe antncio

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg



BCP: Aumento de participacdes e fecho de short positions

« Lansdowne Partners reduziu a sua posi¢ao curta ou a descoberto (short) de 1,01% para 0,95%
« BlackRock informou que aumentou a sua participagdo para 2,88% do capital social e dos direitos de voto a partir de 3 de
janeiro

Altri: Global Port Portfolio Investments aumentou participacéo

e A partir de 29 de dezembro, a Global Port Portfolio Investments passou a deter 5,3624% do capital social e dos direitos de
voto

Impresa anuncia venda do negocio de revistas

« A empresa anunciou a alienacdo do negodcio de revistas (Activa, Caras, Caras Decoracao, Courrier Internacional, Exame,
Exame Informéatica, Jornal de Letras, TeleNovelas, TV Mais, Viséo, Visdo Histéria e Visdo Junior) a sociedade Trust in
News

« O encaixe foi de € 10,2 milhdes mas segundo a Impresa o impacto contabilistico ainda nédo esté calculado

« Numa outra nota, a audiéncia da SIC caiu dos 17,7% em novembro para os 17,4% em dezembro. Em 2017, a audiéncia da
SIC foi de 17,1% (vs. 21% da TVI da Prisa)

Sonae Capital, NOS e Navigator top picks da CaixaBl, mas sem alterar targets

« Casa de investimento atribuiu preco-alvo de € 1,05 & Sonae Capital, recomendacdo de compra, referindo que pode refletir
0 boom de turismo em Portugal, tendo ainda exposi¢cdo do segmento de fitness, que se encontra em rapido crescimento

« Para a Navigator apresenta um precgo-alvo de € 4,90, recomendagdo de compra, sustentando com uma taxa interessante
de distribuicdo de dividendo (cerca de 5,5%) e com o ambiente positivo nos precos da pasta e papel

* Quanto a NOS atribui um preco-alvo de € 6,50 por agdo, recomendacgdo de compra, estimando que a politica de dividendos
se possa tornar atrativa, assumindo que o plano de investimento (capex) devera desacelerar a médio prazo, prevendo
ainda que acelere o crescimento de receitas e de EBITDA

» Os pregos-alvo para as trés cotadas foram mantidos desde a uUltima reviséo

» J& a EDP foi revista em baixa pelo CaixaBl, de € 3,50 para € 3,10

Retalho Zona Euro: S6 dezembro recorde pode travar desaceleracdo, mas Portugal e Polonia
destacam-se

« Vendas a retalho na Zona Euro cresceram 2,8% em termos homélogos no més de novembro. Apesar do ritmo até ter sido
superior ao esperado (2,4%) é muito provavel que o 4° trimestre tenha sido de desaceleracdo no crescimento de receitas
comparaveis. Isto porque depois da subida de apenas 0,2% em outubro, o crescimento médio nos dois primeiros meses do
trimestre é de apenas 1,5%, o que compara com 0s 3,2% registados no 3° trimestre

« Portugal mostra-se em melhor momento, pois para além de ter havido em novembro um crescimento de vendas de 5%
face a igual més de 2017, registou-se nos ultimos dois meses um aumento médio de 3,4% (mais do dobro da média da
Zona Euro). Isto favorece as retalhistas nacionais, como a Sonae e a Jerénimo Matrtins, sendo que a Ultima recebe um
“brinde” adicional. E gue as vendas a retalho na Polonia, de onde vém 70% das receitas da Jer6nimo Martins, estdo a
acelerar, em contraciclo com a regido. Em novembro as vendas no setor polaco terdo crescido 7,6%, pelo que a média dos
Gltimos dois meses (7,35%) representa um ganho de momentum face aos 6,5% do 3° trimestre

CTT: Acionistas reforcam posicdes na empresa

« Em comunicado enviado a CMVM, os CTT informaram que a Gestmin SGPS reforgou a posi¢cdo na empresa passando a
deter 11,36% do capital social e dos direitos de voto. Operacgdes realizadas entre 29 de dezembro e 4 de janeiro

« Na semana passada a Global Port Portfolio Investments comunicou que passou a deter 5,6618% do capital social e dos
direitos de voto nos CTT a partir de 29 de dezembro



RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Fonte: Millennium investment banking

Em resultado da sua politica de identificac@o e gestdo de conflitos de interesses, o Millennium bcp néo elabora recomendacgdes
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 acédo BCP:

Alteracdo mais

Nota mais

Instituicéo Analista recente recente Recomendacéo Price Target
Goldman Sachs Izabel Cameron 04-12-2017 04-12-2017 Neutral €0,24

JP Morgan Sofie Peterzens 29-11-2017 29-11-2017 Overweight € 0,30
Caixa Bl André Rodrigues 09-11-2017 14-11-2017 Buy €0,31
Autonomous Gabor Kemeny 19-09-2017 14-11-2017 Buy €0,28
JBCapitalMarkets Josééograegins 15-09-2017 14-11-2017 Buy €0,33
Fidentiis Mario Ropero 31-07-2017 14-11-2017 Buy €0,29-€0,30
CaixaBank BPI Carlos Peixoto 11-10-2017 13-11-2017 Buy €0,33
Deutsche Bank Ignacio Ulargui 09-06-2017 13-11-2017 Buy €0,32
Axia Jonas Floriani 03-10-2017 13-11-2017 Buy €0,32

APP MBOLSA

AS OPORTUNIDADES
DE INVESTIMENTO SURGEM
A QUALOQUER MOMENTO

ESTA SEMANA

Previsdes macroeconomicas 2018

A economia mundial devera manter um elevado ritmo de crescimento econémico em 2018, com a particularidade de ser o
movimento mais sincronizado a nivel global dos ultimos 50 anos.

Nos EUA, o crescimento devera aumentar para cerca de 2,5%, beneficiando do aumento do consumo publico e do investimento.
A taxa de desemprego deverd continuar a sua trajetéria descendente, o que associado ao elevado nivel de confianca dos
consumidores e ao corte nos impostos devera suportar o consumo privado. A politica monetaria, apesar da substituicao da
presidente da Reserva Federal Janet Yellen por Jerome Powell, devera manter a sua trajetéria de normaliza¢do, com a gradual
reducao do balanco e trés provaveis subidas da Fed Funds Rate de 0.25%. A nivel de politica fiscal, destaque para a reforma da
Administra¢do Trump, que ir4, pelo menos no curto prazo, contribuir para um aumento do crescimento. No que concerne a
inflacdo e embora o headline possa sofrer um aumento mais rapido dada a subida dos pregos da energia, deveremos observar
uma subida gradual da inflacdo core em direcdo ao objetivo da Reserva Federal.



A zona euro devera manter em 2018 um ritmo de crescimento superior ao seu potencial, beneficiando de condic¢des financeiras
acomodaticias, da queda da taxa de desemprego e dos elevados niveis de confianga. O processo de normalizagdo da politica
monetaria, iniciado com a reducéo do programa de compras, em janeiro, de €60 para €30 mil milhdes mensais, devera prosseguir
esperando-se que que ao longo do ano seja anunciado uma nova reducdo ou até mesmo o fim do programa. As principais taxas
de referéncia do BCE nado devem sofrer qualquer alteracédo até ao final do corrente ano. A inflacdo devera manter-se aquém do
objetivo do Banco Central Europeu (BCE), sendo que a recuperagdo dos pre¢os da energia devera ser compensada pela
valorizagdo do euro. A nivel politico existem algumas incertezas que podem ter impacto macroecondémico e que por isso devem
ser monitorizadas, nomeadamente a formacédo de um governo estavel na Alemanha, as aspiracdes separatistas na Catalunha, as
eleicbes em lItalia e o Brexit.

O ritmo de crescimento em Portugal devera abrandar para 2,2% face aos 2.6% que se deverao ter alcangado em 2017. A taxa de
desemprego devera cair novamente mais de 1% e a confianca dos agentes econdmicos deverd manter-se elevada. A inflacao
devera manter-se estavel, ainda aquém do objetivo de 2% do BCE. A melhoria do rating de Portugal e a queda das taxas de
financiamento do estado e das empresas, bem como a estabiliza¢@o do sistema financeiro, devera levar a uma melhoria das
condig¢Bes de financiamento da economia.

O Japao devera manter um ritmo de crescimento satisfatério em 2018 beneficiando de politicas fiscais e monetarias
expansionistas. O consumo privado devera continuar suportado por niveis de desemprego em minimos histéricos e niveis de
confianga elevados, enquanto o consumo publico devera aumentar. A inflagdo devera continuar a recuperar, mas ainda aquém
dos niveis pretendidos pelo Banco do Japdo. Esta realidade deverd suportar a manutencéo de uma politica monetéaria
expansionista com taxas de juro baixas, uma politica de controlo da yield curve e um programa de compras ambicioso.

A China devera continuar em 2018 a crescer a um ritmo superior a 6%, mas inferior ao registado em 2017. Esta diminuigcéo fica a
dever-se a necessidade de corrigir alguns desequilibrios financeiros, nomeadamente a necessidade de reformas para a redugdo
do elevado endividamento (publico e privado), e reformas ambientais, que tornam urgente um forte combate a poluicdo. As
orientacdes neste sentido foram aprovadas recentemente no congresso do Partido Comunista Chinés e deverdo resultar num
crescimento inferior, mas de melhor qualidade num processo de transi¢cdo que ndo esta imune a tensfes de curto prazo.

A politica fiscal permanecera expansionista auxiliando este ajustamento, enquanto a politica monetaria devera manter-se sensivel
as decisfes dos restantes bancos centrais, nomeadamente da Reserva Federal, e aos fluxos de capitais. A inflagdo devera
permanecer estavel, em niveis ligeiramente acima de 2%.

Previsbes dos mercados para 2018

Continuamos assim num ambiente macro saudavel, sem pressoes inflacionistas e com alguns bancos centrais ainda com politicas
expansionistas. Este contexto é tendencialmente positivo para o investimento em ativos de risco, sendo condicionado pelos niveis
de valorizacdo a que estes se encontram e pela materializacdo de acontecimentos inesperados ou de baixa probabilidade que
possam vir a suceder durante o ano de 2018.

Taxas de juro e mercados obrigacionistas

As taxas de juro na Europa encontram-se a niveis historicamente baixos devendo corrigir a medida que a politica monetaria for
normalizando. Assim, a medida que as expetativas de inflacdo comecem a aumentar em funcéo do crescimento persistente e
acima do potencial, as taxas deverdo responder positivamente especialmente nos prazos mais longos, levando igualmente a
normalizacdo dos prémios de risco e do term premium.

Esta normalizagéo associada a spreads (de crédito e de risco) historicamente baixos poderéo limitar o retorno potencial da classe
obrigagGes. Os spreads, tanto dos governos periféricos como de Investment grade e high yield, tém vindo a reduzir com a
melhoria das condi¢gdes econdmicas que se traduz num aumento de receitas e de resultados, e consequentemente numa menor
probabilidade de incumprimento. Embora o0 bom momento macroeconémico se mantenha, os prémios de risco também devem
iniciar um processo de normalizacdo o que retira potencial a classe de obrigacdes corporate. Nos EUA, embora a politica
monetaria esteja devidamente sinalizada, encontram-se divergéncias entre as previsdes da Reserva Federal e 0 que esta
implicito no mercado, o que podera conduzir a uma revisdo das expetativas. O segmento de divida de mercados emergentes é o
gue apresenta mais potencial uma vez que os niveis de valorizagdo encontram-se menos onerosos e 0 momento econdmico é-
Ihes mais favoravel. Nos segmentos obrigacionistas de maior rendibilidade (high yield e investment grade), uma cuidadosa
selecdo dos emitentes podera traduzir-se num acréscimo de rentabilidade. O maior risco no horizonte sera a aceleragdo da
inflacdo que obrigue a Reserva Federal a normalizar mais agressivamente a sua politica monetaria, ndo sendo no entanto este o
cenério central.

Mercados acionistas

No que concerne aos mercados acionistas, embora transacionem a niveis de valorizagdo que ndo se podem considerar baratos, o
bom momento econémico, as taxas de juro a niveis historicamente baixos e a expetativa de que os resultados das empresas
registem um aumento - em torno dos 10% em termos globais - faz com que sejam esperados retornos positivos em 2018 para a
generalidade das geografias.

As geografias mais atrativas séo: os mercados europeus, onde o ciclo econémico ainda estd numa fase de aceleragao e as
valorizagGes ndo sdo tdo elevadas; e o mercado Japonés, onde as politicas fiscal @ monetaria continuam a suportar a economia e
as valorizagOes dos mercados acionistas.



As acdes norte-americanas sao aquelas que se encontram num patamar de valorizagao mais elevado em termos historicos. Ao
mesmo tempo, € neste bloco, em que o ciclo econdémico e a normaliza¢édo da politica monetaria ja se encontram em fases mais
adiantadas, e a taxa de desemprego em minimos histéricos podera colocar pressdo de aumento dos salarios, que as margens de
lucro das empresas seréo mais pressionadas.

Por outro lado, a repatriacdo de dinheiro das empresas parqueado no estrangeiro, a taxas de imposto menos onerosas, conforme
previsto na reforma fiscal, poderéa levar as empresas a aplicar esses recursos no pagamento de dividendos, em share buybacks
ou em aquisi¢6es, continuando a impulsionar o mercado para novos maximos. Sera ainda de esperar em 2018 que nos mercados
acionistas haja baixos niveis de correlagédo entre as a¢fes individuais, levando a que a gestao ativa e o stock picking sejam mais
relevantes na gestdo de carteiras acionistas.

Alternativos

Com remuneragdes potenciais mais limitadas nos principais segmentos dos mercados obrigacionistas, as estratégias alternativas
devem registar um aumento do peso nas carteiras de investimento de forma a reduzir volatilidade e a melhorar o binémio
risco/retorno de carteiras.

Cambial e mercadorias

A nivel cambial, deveremos continuar a assistir a valorizacéo do euro face ao délar e ao yen, enquanto a libra devera registar
mais volatilidade. As matérias-primas deverdo beneficiar da fraqueza do dolar e do bom ritmo de crescimento econémico a nivel
mundial.

Riscos

Para além dos riscos ja referidos, sdo ainda de destacar a imprevisibilidade da situagdo na Coreia do Norte e a possibilidade de

aumento da volatilidade que leve algumas estratégias alavancadas e com ativos sob gestéo significativos a efetuar vendas
forcadas. Estes riscos, bem como os anteriormente referidos, devem ser monitorizados e geridos.

IMGA

Q

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade risco
1° Janus Henderson Global Technology Fund Class A€ acc (Hedged) 40,57% 4
2° Schroder Greater China A1 Accumulation USD 29,48% 4
3° Schroder Greater China A Accumulation EUR 29,10% 4
4° Janus Henderson Global Technology Fund Class A$ acc 26,68% 4
5° JPMorgan Asia Pacific Equity Fund D (acc) USD 26,62% 4

TOP 5 SUBSCRIGCOES
SEMANA DE 02/01/2018 a 05/01/2018

Fundos
1° IMGA POUPANCA PPR
2° IMGA LIQUIDEZ
3° UBS (LUX) SF BALANCED (EUR) N ACC
4° UBS (LUX) SF YIELD (EUR) N ACC
5° IMGA INVEST PPR ACOES



Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 05/01/2018 e a data inicial a mesma um ano antes. As rendibilidades divulgadas representam dados
passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participacdo pode aumentar ou diminuir em fungdo 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 néo dispensa a consulta das Informagées Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das Condic¢des Particulares de Distribuicdo (quando
aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

RANKING DE CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis Os menos rentaveis

MSCI Emerging Markets 36,2% TRIGO 1,1%
NASDAQ 100 34,0% PRATA 3,6%
COBRE 27,3% MSCI WORLD Price Eur 6,6%
DOW JONES 27,1% FOOTSIE 7,4%
WIG20 26,6% EUROSTOXX50 8,8%

TOP 5 NEGOCIACAO
SEMANA DE 02/01/2018 a 05/01/2018

Certificados
1° EURO STOXX 50

2° S&P 500

3° DOW JONES
4° NASDAQ

5° PSI20
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Mais transacionados, maiores
subidas e maiores descidas.

DECLARAGOES (" DISCLOSURES")
DIVULGAGAO DE RECOMENDAGOES DE INVESTIMENTO



1. O Millennium bep procede a divulgacéo de relatérios de andlise financeira ou qualquer outra informagéo em que se formule, direta ou indiretamente, uma
recomendacao ou sugestdo de investimento ou desinvestimento sobre um emitente de valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros e que se destinem a
canais de distribui¢do ou ao publico ("recomendagdes de investimento"). As recomendag6es de investimento divulgadas pelo Millennium bcp sé@o elaboradas e
previamente publicadas pelas entidades referidas em 3.

2. O Millennium bcp, tem por norma, nao efetuar qualquer alteragcao substancial as recomendacdes de investimento elaboradas pela(s) entidade(s) referida(s) em 3.
Caso o Millennium bcp, por qualquer circunstancia, proceda a sua alteragéo, designadamente através de retificacdo ao sentido original da recomendacéo de
investimento, efetuard referéncia ao facto e cumprira com todos os deveres de informagéo expressos na legislagdo em vigor em Portugal, nomeadamente as
disposi¢cdes do Codigo dos Valores Mobiliarios relacionadas com recomendagdes de investimento.

3. A informacéao divulgada pelo Millennium bcp relacionada com recomendacdes de investimento e desde que sejam elaboradas pela(s) entidade(s) abaixo indicadas,
séo publicadas na Newsletter de Investimentos. A Newsletter de Investimentos, é efetuada e remetida com periodicidade semanal via e-mail para os Clientes do site
do Millennium bcp selecionados. Todas as recomendagfes aqui apresentadas encontram-se devidamente identificadas pela Entidade responséavel da sua divulgacao
- IM Gestéo de Ativos - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A., Blackrock Merrill Lynch Investment Managers, Fidelity International, JPMorgan Fleming
Asset Management, Schroder Investment Management Limited, MoneyLab.

ELABORA(}AO DE RECOMENDAQOES DE INVESTIMENTO

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

5. O Millennium BCP é regulado e supervisionado pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

6. Recomendagcoes:

« 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.

7. Em termos gerais, o periodo de avaliagdo incluido neste relatério, € o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.
8. Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).
9. Habitualmente, atualizamos as nossas valorizagfes entre 3 e 9 meses.

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

11. O Millennium BCP pode ter relagées comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.
12. O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servicos de banca de investimento prestados as empresas mencionadas neste relatorio.

13. As opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vao receber nenhuma compensacao por fornecerem uma
recomendacéo especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente a recomendacéo.

14. Os analistas do Millennium BCP né&o participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagéo e/ou colocagdo de ofertas publicas de titulos
emitidos pela empresa que é alvo da recomendacéo, exceto quando divulgado no relatério.

15. A remuneragédo dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da banca de investimento.
16. O grupo BCP detém mais de 2% da EDP.

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

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

19. Um membro do Conselho de Administracéo e da Comissdo Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisdo da empresa EDP -
Energias de Portugal, S.A..

20. 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 lancamento
da oferta publica de aquisicdo das acdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

21. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consoércio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em dezembro 2013.

22. O Conselho de Administracdo da Mota-Engil escolheu o BCP como "Joint-Bookrunner" relativamente a operacéo de oferta de 34 300 000 agdes ordinarias da
Mota-Engil através de um "accelerated book building" de acordo com o andncio divulgado no dia 25 de fevereiro de 2014.

23. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consoércio da Oferta Publica Inicial do ES Saude, realizada em fevereiro 2014.

24. O Millennium investment banking atuou como "Joint-Bookrunner" na oferta particular de agées, lancada pela José de Mello SA, através de um accelerated
bookbuilding, relativo a alienagéo de 94 787 697 agdes EDP, segundo o comunicado divulgado em 3 de abril 2014.

25. Segundo o comunicado divulgado em 8 de abril 2014, o Millennium BCP atuou como "Joint-Bookrunner" na emisséo de obriga¢des a cinco anos da EDP
Finance BV, no montante de EUR 650.000.000.

26. O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como "Joint Bookrunner" na Oferta
Preferencial e como Co-Lead Manager na Oferta Institucional da Mota-Engil africa.

27. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consoércio da Oferta Plblica de Venda da REN realizada em junho de 2014.

28. 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 a EDP - Energias de Portugal (junho 2014).

29. O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos "Joint-Bookrunners" na emisséo de instrumentos de divida no montante de €500.000.000
(maturidade em janeiro de 2021) da Galp Energia (julho 2014).

30. 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).



31. O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como "Coordenador Global" da oferta
publica de subscri¢do de a¢Ges Sonae Industria a realizar em novembro de 2014.

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

Recomendagio dez-17  setA7  jun-17 mar17 dez-16 dez-15 dez-14 dez13 dez12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 0% 0% 0% % 0% 5% 7T/ 68% T9% 6% S% 41% 3% 0% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 23% 12% 1% T 15% 4% 2™% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 18% 4% 0% 0% T 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% % 5% % 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
SemRecom./Sob Revisdo  100%  100% 100% 100% 100%  100%  100% 0% 4% % 1% 1% 42% 18%  16% 20% 25%
Vanagao 04%  50%  29%  T0% -119% 107% -268% 160%  29% -28% -10% 33% -51% 6%  30%  13% na
PSI20 5388 5410 5153 5008 4679 5313 4799 6550 5655 5404 7588 &464 6341 13019 11188 8819 TR00

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

Prevencgdes ("Disclaimer")

A informagé&o contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, nédo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer acdo ou omissao, nem sustentar qualquer operagdo, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informag6es contidas neste relatério foi obtido junto de fontes consideradas fiaveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer altera¢éo nas condi¢cdes de mercado podera implicar alteracdes neste relatério. As opinides aqui
expressas podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagcéo de diferentes critérios e hipdteses.
N&o pode, nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetido informativo que compde este
relatorio, pelo que o mesmo devera ser sempre devidamente analisado, avaliado e atestado pelos respetivos destinatarios. Os investidores devem considerar este
relatério como mais um instrumento no seu processo de tomada de decisdo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade
por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizagéo da informacéo referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducéo total ou parcial deste documento néo é permitida sem autorizagéo prévia. Os dados relativos aos destinatarios que
constam da nossa lista de distribui¢do destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.

Este e-mail é apenas informativo, por favor néo responda para este enderego. Para obter esclarecimentos adicionais, sobre este ou qualquer outro assunto, ou
efetuar sugestdes, e para que o possamos servir melhor e mais eficazmente, sugerimos que visite o site do Millennium bcp ou ligue para o nimero de telefone 707
50 24 24.

Se ligar para 707 50 24 24 a partir da rede fixa terd um custo maximo de 0.10 € por minuto; se optar por nos ligar a partir da rede mével o custo maximo por minuto
serd de 0.25 €. A estes valores acresce o0 respetivo IVA.

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

Se ndo pretende receber este tipo de informagéo via e-mail ou se pretende alterar o seu endereco eletrénico, aceda ao Homebanking no site do Millennium bcp e,
no menu "area M", selecione a opgao "Criar / Alterar endereco de e-mail".

Banco Comercial Portugués, S.A., Sociedade Aberta com Sede na Praga D. Jodo I, 28, Porto, o Capital Social de 5.600.738.053,72 Euros, matriculada na
Conservatéria do Registo Comercial do Porto sob o nimero Gnico de matricula e de pessoa coletiva 501 525 882.

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