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@ ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS

A ultima quinzena foi positiva para a maioria dos principais indices acionistas na Europa e EUA, onde o S&P500 e o Nasdag100
atingiram novos maximos historicos. O CAC40 e o IBEX foram as principais exce¢des as valorizagdes. Ja na regido asiatica os
indices acabaram por recuar. Os bons dados macroeconémicos animaram os investidores. Na Zona euro a inflagéo tera
desacelerado em junho e retirado presséo sobre as taxas de juro e a atividade industrial tera acelerado inesperadamente. Nos
EUA o setor industrial perdeu o momentum, mas a economia norte-americana tera gerado mais postos de trabalho do que o
previsto no més de junho, sendo que a taxa de desemprego subiu. Pela negativa a propagagédo da variante Delta trouxe alguma
preocupacao aos investidores, apds a chanceler alema Angela Merkel ter afirmado que pretende banir as viagens de turistas
britdnicos na Unido Europeia, estejam ou néo totalmente vacinados contra o Covid-19. Os pregos do petréleo estiveram em
destaque, com o crude a atingir niveis de 2018, ao superar os $75 por barril na negociagdo em Nova lorque.

Europa Fecha 2 sem YTD Mundo Fecha 2 sem YTD Outros Fecho 2 sem YD
PHZ 514687 1.64% 5.07% 54P 500 435234 4.46% 15.47% MSCI Emergeries 135538 0.43% 5.0%
Fosisie 100 T2 1.51% 10.26% Dow Jones 3478635 A45% 13.66% Crude 7816 491% S0%
DAX 1565009 1.31% 14,08% NASDAQ 100 1472763 483% 14.27% Eurg-Dilar (R 0.26% -3.1%
Euro Sioax 45517 0,83% 144 Nikhed 225 2aTea e -0.62% 4.88% Litwa-Euro 1.1555 0.15% 4,38%
CAC 40 6552.86 0.25% 18.04% Harg Seng BI0.42 -1.70% 396% usioy 1.40% -1.43pks 51.07pbs
IBEX 35 #9507 .60 -1,38% 10.33% Shanghal BT -0.18% 1,32% Bund10% -0,235% -3.5p0s 33.4pbs

Prepare-se para mais um pontapé de saida e muito mais nos mercados de agoes

A proxima quinzena marca o arranque da earnings season oficial nos EUA relativa as contas do 2.° trimestre, importante para se
captar o efeito da reabertura econdmica nos resultados e receitas empresariais. Como habitualmente, a Banca dara o pontapé de
saida, com Goldman Sachs e JPMorgan a mostrarem numeros a 13 de julho, BofA, Wells Fargo e Citigroup no dia seguinte. Isto
depois do setor ter demonstrado recentemente intengdes de aumentar a distribuicdo de dividendos e recompra de ag¢des, apos ter
passado com distingdo nos stress tests da Fed. O plano macroecondmico trara também informacdes de relevo para os mercados
acionistas. Os analistas antecipam que o ISM Servigos nos EUA denote uma desaceleragao do ritmo de expansao da atividade
terciaria em junho. A Comissao Europeia apresenta as suas Projegoes Econdmicas de Verdo. As Atas da ultima reunido da Fed
vao ser esmiugadas para se captar possiveis sinais sobre o tappering da Reserva Federal norte-americana e o fiming de subida
de taxas de juro. Espera-se ainda a confirmagao de que a Inflagdo na Zona Euro tenha permanecido nos 2% em junho, sendo
que deste ponto de vista a maior expectativa reside nos EUA, onde a escalada da inflagao se tem feito sentir de forma mais
acentuada, atingindo os 5% em maio, tendo subido em todos os meses de 2021 (no final de 2020 estava nos 1,4%). Apesar do
Banco Central norte-americano ter vindo a referir que este movimento se deve a fatores transitérios, o facto da inflagéo se
encontrar muito acima da meta dos 2% estabelecida para a evolugéo do IPC a longo prazo € um fator de presséao para as bolsas.
O Beige Book da Fed trara o ritmo nos diversos quadrantes econdémicos durante as Ultimas semanas nos EUA.

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: Recomendagdes e Pregos-Alvo



I 7S A I T CT

Coriceira Amorim 10,78 1232 143% [11.88;1275 @& 1.7% 1.77%
CTT 501 3N 379%  [274:358) 0 3 2 5 4,8% 1.7% 2,04%
Altri 545 6,82 251% [658:71] 3 1 1 5 127%  46% 5,37%
Semapa 11,6200 17,30 489% [I73;173 2 0 0 2 0.0% 44% 162%
Jeronimo Martins 16,150 1651 22% [1535:176] 15 10 1 2 -26% 1,8% 1,65%
Sonae 0,8095 1,18 456% [104:127] 8 G 0 8 259%  60% 3,00%
REN 235 273 16,2% [25.29 4 4 0 0,0% 7.3% 3,26%
NOS 249740 368 238% [3.2:4.08) 7 8 1 16 3.8% 9,3% 1.87%
EDP 459 578 25,9% b.3;63 18 4§ 0 2 44%  41% 4,20%
BCP 0,1345 017 264% [0.15;019] 6 5 1 12 0,0% 0.0% 0,04%
Galp Energia 942 12,00 T4% [11;1278) 12 13 0 25 0,9% 3.7% 1,64%
Ibersol 596 624 46% [526.735 1 1 1 3 0,0% 0.0% 0,29%
Novabase 42900 5,50 28,2% [55.55] 2 0 0 . 0,0% 0,0% 8.90%
Mota-Engil 14110 200 41.7% [2:2] 1 1 0 2 0.0% 0.0% 0.81%
EDP Renovaveis 19,99 22,11 106% [2023.238] 11 8 1 20 51% 0.4% 0,89%
Navigalor 29520 364 234%  [34.378) 6 0 0 6 2,6% 4,7% 3.92%
F Ramada 50800 6,00 0.3% - 0 1 0 1 0.0% 10,0% 6,08%
Pharal 0,1024 - 0.0% 0,00%

" Variagao do PT da Corticeira Amorim & relativo & dltima semana

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

#B, #H, #S - Numero de recomendagbes de compra, manter e de venda, respetivamente, atribuidas por casas de investimento
#REC - Numero total de recomendagbes 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 baseada em dados Bloomberg, conrrespodente a valores estimados ou ja declarados ainda por distribuir

Hist DY (5A) - Calculada por algoritmo proprietario a partir de dados Bloomberg

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg, Finance LP

Em resultado da sua politica de identificagdo e gestao de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo elabora recomendagbes
de investimento sobre o titulo BCP e que se destinem a canais de distribuigdo ou ao publico. Assim sendo, apresentamos abaixo,
algumas recomendacgdes provenientes de Entidades Externas, sobre a agdo BCP:

Instituicao Analista Alteragcdo mais recente Nota mais recente Recomendacido Price Target
Jefferies Benijie Creelan-Sandford 7 jun. 21 7 jun. 21 Hold €0,16
Autonomous Gabor Kemeny 6 mai. 21 18 mai. 21 Underperform €0,13
Goldman Sachs Jernej Omahen 23 out. 20 17 mai. 21 Neutral €0,14
Bestinver Mario Ropero 27 mai. 21 27 mai. 21 Buy €0,17-€0,19
Mediobanca Noemi Peruch 19 mai. 21 19 mai. 21 Outperform €0,19
CaixaBank BPI Carlos Peixoto 19 mai. 21 19 mai. 21 Neutral €0,18
Autonomous Gabor Kemeny 6 mai. 21 18 mai. 21 Underperform €0,11
Exane BNP Paribas Ignacio Ulargui 18 mai. 21 18 mai. 21 Outperform €0,20
JBCapitalMarkets Maksym Mishyn 14 abr. 21 18 mai. 21 Buy €0,20
JPMorgan Sofie Peterzens 19 nov. 20 17 mai. 21 Neutral €0,13
KBW Hugo Cruz 6 jan. 21 17 mai. 21 Outperform €0,16

Axia Jonas Floriani 16 jun. 20 16 jun. 20 Buy €0,16




DESTAQUE

Os mercados subiram muito...

O facto dos fundos multiativos se encontrarem a valorizar ha mais de um ano, nao significa que tenham valorizado muito,
demasiado ou de forma insustentavel. Tudo depende das circunstancias em que a subida ocorreu, do que motivou a mesma e em
que niveis de valorizagdo os mercados se encontram.

Na situagdo em que nos encontramos, a valorizagao verificada ocorreu depois de um choque pandémico em que as valorizagbes
se encontravam bastante deprimidas. Acresce ainda que foram descobertas varias vacinas para fazer face ao virus, o que foi
determinante no regresso da confianga dos agentes econdémicos, e as autoridades monetéarias e fiscais intervieram de forma
bastante agressiva de modo a estimular a economia.

O resultado foi uma normalizagédo das condigbes econdmicas e a consequente recuperagao dos mercados de crédito e acionistas,
que se traduziu na continuada subida dos fundos multiativos.

Terao os mercados recuperado todo o potencial?

Nao, apesar da valorizagdo dos multiativos, nem todos os segmentos de mercado valorizaram. As taxas de juro subiram nos
prazos mais longos, o que penalizou a grande maioria dos mercados obrigacionistas, nomeadamente o segmento de governos,
investment grade e divida de mercados emergentes. As valorizagbes positivas concentraram-se essencialmente em divida high
yield, acdes e fundos alternativos.

A forte recuperagéo econdmica verificada continua, no entanto, incompleta, devendo-se registar fortes crescimentos econémicos
a nivel global nos préximos trimestres.

Estes crescimentos devem traduzir-se num aumento dos resultados empresariais € numa melhoria do perfil crediticio das
empresas, impulsionando os mercados acionistas para novas valorizagdes, embora menos expressivas do que no passado
recente.

Por outro lado, as subidas de taxas de juro verificadas nos ultimos meses, tornaram os segmentos de divida publica e de crédito
investment grade mais atrativos.

Mas nao estamos proximos de uma correg¢ao?

Nada indica que estejamos proximos de uma corregdo, mas o cenario base da recuperagao econdémica ndo esta isento de riscos.
Os maiores riscos identificados pelos investidores neste momento séo o surgimento de uma nova vaga pandémica e uma subida
mais acentuada do que o previsto das taxas de juro induzida por uma subida persistente da inflagdo. Estes sdo os principais
riscos a monitorizar, mas que encaramos com otimismo.

Apesar das novas estirpes que tém surgido, as vacinas tém-se mostrado eficazes face as mesmas e o facto de existirem vacinas
com diferentes tecnologias confere alguma seguranga.

No que respeita a inflagéo, deve-se registar um aumento da mesma nos proximos meses dada a valorizagdo das matérias-primas
e alguns constrangimentos a nivel das cadeias de abastecimento, mas estas tendéncias de curto-prazo ndo devem colocar em
causa a tendéncia secular de queda da inflagdo potenciada pela tecnologia e pela integracao das cadeias de abastecimento
globais.

Como me posso proteger caso haja corregdo de mercado?

As corregdes sao dificeis de prever, principalmente para o investidor de retalho, existindo, no entanto, algumas formas de este se
proteger, nomeadamente:



» Investindo de acordo com o seu perfil de risco e o prazo de investimento recomendado
Desta forma tera em consideragéo a volatilidade propria do mercado financeiro e tera o prazo suficiente para, face a uma
corregao, conseguir recuperar e valorizar o seu investimento.

» Investindo de forma periédica
Deste modo sabe que ira investir nos piores momentos, mas também nos melhores momentos, equilibrando a longo prazo,
os timings de investimento.

A procura do melhor "timing" para investir costuma resultar num adiar da decisdo de investir que decorre em perda de
rendibilidade, sendo que no longo prazo, a importancia deste "timing" tende a esbater-se. Por outro lado, os melhores momentos
para investir costumam ser os momentos de queda dos mercados, alturas estas em que os investidores tém muita dificuldade em
investir.

Uma alternativa interessante nesta procura de "timing" é o investimento em fundos multiativos. Ndo s6 diversifica o investimento
uma vez que estes investem em diferentes classes de ativos, geografias e estilos, como beneficia da gestédo de "timing” por parte
do gestor, que aloca diferentes percentagens a diferentes segmentos consoante as perspetivas de mercado. O gestor tera
certamente dificuldades em evitar por completo as corregdes de mercado, mas devera ter a capacidade e a flexibilidade de se
adaptar, permitindo no médio-prazo, beneficiar das préprias corregdes.
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RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Fundos Rendibilidade* Classe de risco
1° Threadneedle (Lux) American Smaller Companies 1U (USD Accumulation) 63,36% 6
2° BlackRock Global Funds World Mining Fund A2 48,60% 6
3° BlackRock Global Funds Sustainable Energy Fund A2 EUR 48,48% 5
4° Vontobel Fund Commodity H (hedged) EUR 44,13% 6
5° Fidelity Funds Global Industrials Fund A-DIST-EUR 42,19% 6

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 28/06/2021 A 02/07/2021

Fundos
1° Vontobel FD Hardcourt Commodity H Eur Hdg
2° UBS SF Fixed Income Eur P Acc
3° UBS SS Income Eur P Acc
4° UBS SF Balanced Eur P Acc
5° UBS SF Yield Eur P Acc



* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 02/07/2021 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 participagdo pode aumentar ou diminuir em fung&o 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 ndo dispensa a consulta das Informagdes Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das CondigGes Particulares de Distribuigdo

(quando aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

RANKING DE CERTIFICADOS

TOP 5 NEGOCIAGAO
SEMANA DE 28/06/2021 a 02/07/2021

Certificados
1° S&P500 EUR
2° ESTOXX50
3° MSCI WORLD
4° EA EQUILIBRADA
5° EA DINAMICA

TOP RENDIBILIDADE (*)
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis

NASDAQ100 EUR 34,2%
CAC 40 32,2%
S&P500 EUR 32,1%
MSCI WORLD 31,0%
EMERG MKTS EUR 29,2%

(*)Exclui certificados sobre indices sectoriais cuja maturidade é novembro de 2021.



SAIBA TUDO SOBRE OS SEUS INVESTIMENTOS AO MINUTO

Por pop-up ou email, subscreva o Servigo de Alertas
de Investimento e receba informacgdes sobre:

- Cotacgdes dos titulos de todos os Mercados
- Situacao das suas Ordens de Bolsa

Prevengoes ("Disclaimer")

A informagao 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 operagéo, nem ainda substituir qualquer julgamento proprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informagdes 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 alteragao nas condigdes 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 utilizagdo de diferentes critérios e hipéteses. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidao, veracidade, validade e atualidade do conteudo 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 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 informacéo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a
revestir. A reproducéo total ou parcial deste documento n&o 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 ndo 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. O custo das comunicagdes dependera do tarifario que tiver acordado com o seu operador de telecomunicagdes.

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

Se nao 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 nao 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 Praca D. Jodo |, 28, Porto, o Capital Social de 4.725.000.000,00 Euros, matriculada na
Conservatoria do Registo Comercial do Porto sob o numero tnico 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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