NEWSLETTER

INVESTIMENTOS

Millennium
bep

18 de novembro 2019 N° 659

A APP MBOLSA
AGORAE

MAIS FACIL E INTUITIVA

DISPONIVEL MO

% . #  Descarnegar na
P" GooglePlay | | & App Store |

Visite a area de Poupancas e Investimentos do site do Millennium bcp

481 MERCADOS ‘

DESTAQUE

— Analise de Mercados e Perspetivas
— Recomendacdes e Price Targets

Epoca prometia ser fria mas aqueceu Wall
Street
* RANKING

Esta praticamente terminada a earnings season do 3°
— Fundos trimestre.

— Certificados

ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS M



A Ultima quinzena serviu para os principais indices nova-iorquinos alcangarem novos maximos histéricos, num periodo também
positivo para a maioria das bolsas europeias. A expectativa de que os EUA e a China assinassem a primeira fase do acordo
comercial foi um importante catalisador para 0os mercados acionistas. A boa surpresa nos indicadores de atividade para a Zona
Euro e EUA, ao demonstrarem um alivio do ritmo de contragdo na indlstria e uma aceleracao surpreendente nos servicos,
assim como o facto da economia alema ter evitado o cenario de recessao técnica, deram um suporte adicional. Alguns
resultados empresariais acima das expectativas também ajudaram a elevar o otimismo. Na Asia, o indice Hang Seng registou
perdas acima dos 2% num periodo em que as manifestacbes em Hong Kong voltaram a dominar as manchetes.

Europa Fecho 2 sem YTD Mundo Fecho 2sem ¥TD Qutros Fecho 25em. YTD
CAC 40 593927 308%  2555% S8P 500 32046 1,75%  2448%  MSClEmergenies 104879  -0,04% 8,6%
P3l20 526766 29T%  11,33% DowJones 2800489 240%  20,05% Crude 57,72 2,70% 27.1%
Euro Sioxx 40008 220% 21,79% NASDAQ 100 B31552 189%  3137% Eurc-Délar 11054  -097% -3,5%
DAX 1324175 217T%  2541% Mikked 225 2330332 198%  1643% Libra-Euro 11677 074% 491%
Foomee 100 730284 001% B8,54% Hang Seng 2632666 -2B6%  1,86% Us 10Y 1.83% 12pbs  -85.35pbs
|BEX 35 926140 -0T1%  B45% Shanghai 289134 -226%  1594% Bund 10Y -0,33% Sphbs -57.6pbs

Perspetivas para 2020 entre os interesses desta quinzena

Com a época de apresentacéo de contas praticamente concluida dos dois lados do Atlantico, a proxima quinzena sera voltada
para os dados macroeconémicos. Ja nesta semana o Outlook Econdmico da OCDE traz perspetivas a escala global e pode ser
uma referéncia nas projecfes para 2020. As atas da Ultima reunido da Fed e do BCE vao deixar transparecer a opinidao dos
membros dos respetivos comités relativamente a politica monetaria. Na proxima sexta-feira fique atento aos dados preliminares
de atividade na industria e servigos, em especial ha Zona Euro e EUA. Na semana seguinte atencgées voltadas para o PIB do 3°
trimestre nos EUA e Encomendas de Bens Duradouros norte-americanas. Serd também revelada a evolucdo das economias de
Franca e Portugal.

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 Amonm 10,08 1233 223% [1215 1258] 6 7 -1,0% 0,2% 1.7%
cTT 313 258 A770% [224,291) 1 3 1 5 0.0% 0,0% 4 4%
Sonae Capital 0803 1,35 675% [134.135) 3 0 0 3 0.0% 83%
Altri 6,07 647 6.6% G2;6733 5 3 0 8 -25% 0,0% 11,6%
Semapa 14,08 15,82 124% [1448;1716] 5 0 0 5 0.0% 0.0% 34%
Jeronimo Martins 14,85 15,82 65% [1433;172) 4 11 5 30 0,6% 1,1% 23%
Sonae 0,927 1,28 B81% [125;13 7 0 0 7 2.7% 0,0% 4,8%
REN 276 258 -6,M% [24;268] 3 8 1 12 1.0% 0,.2% 6,7%
NOS 5,14 642 24.8% [6:7.3 1 4 1 16 -0.6% -1.8% 6.0%
EDP 3™ 378 20% [355:411 13 4 2 19 -0.5% 0.8% 5.8%
BCP 0.2092 028 H4% (02703 & 4 0 12 143%  46% 08%
Galp Energia 15,185 16,00 54% [1493;1725) W0 8 5 23 4 4% 06% 24%
Ibersol 746 1,75 575% [1143;1208) 2 0 O 2 0.0% 0.0% 1.2%
F. Ramada 6.28 8,60 36,9% [86.88] 0 1 0 0.0% 0,0% 9%
Mola-Engil 2078 367 765% [325.425) 2 2 0 0.0% 0.0% 3.8%
EDP Renovaveis 10,20 10,13 0.7% [10;1075) 13 4 0 17 2.3% 0.4% 0.8%
Navigator 3624 385 6.2% [365:41 6 1 1 -1,7% -1.9% 6.6%

(P25;P75) - intervalo entre percentis 25% e 75%, ou seja, exclui pre¢cos-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 dividendo proposto

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Em resultado da sua politica de identificacéo e gestédo de conflitos de interesses, o Millennium bcp nao elabora recomendacdes
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 agdo BCP:

Instituicado Analista Alteracdo mais recente Nota mais recente Recomendacdo Price Target
CaixaBank BPI Carlos Peixoto 24 Out. 19 24 Out. 19 Buy €0,26
Mediobanca Noemi Peruch 8 Out. 19 31 Jul. 19 Neutral €0,24
Jefferies Benjie Creelan-Sandford 2 Out. 19 2 Out. 19 Buy €0,29
JBCapitalMarkets Maksym Mishyn 30 Set. 19 30 Set. 19 Buy €0,29
Fidentiis Mario Ropero 17 Set. 19 17 Set. 19 Buy €0,30-€0,31
BBVA Alfredo Alonso 9 Set. 19 9 Set. 19 Market perform €0,23
JP Morgan Sofie Peterzens 5 Set. 19 5 Set. 19 Overweight €0,29
Mediobanca Noemi Peruch 31 Jul. 19 31 Jul. 19 Neutral €0,26
Goldman Sachs José Abad 11 Jul. 19 30 Jul. 19 Neutral €0,30
KBW Hugo Cruz 23 Maio 19 30 Jul. 19 Outperform €0,33
Autonomous Gabor Kemeny 14 Feb. 18 30 Jul. 19 Outperform €0,34
Axia Jonas Floriani 16 Maio 18 30 Jul. 19 Buy €0,44

Deutsche Bank Flora Benhakoun 10 Maio 19 24 Jul. 19 Buy €0,34




ADIRA JA AO MTRADER
E USUFRUA DE
50% DE DESCONTO

SOBRE AS COMISSOES BANCARIAS
EM TRANSACOES DE BOLSA
NOS MERCADOS EURONEXT

DESTAQUE

Epoca prometia ser fria mas aqueceu Wall Street

Esté praticamente terminada a earnings season do 3° trimestre. No meio de sinais de arrefecimento da atividade global e de
uma guerra comercial entre os EUA e a China, que tem marcado, e muito, o sentimento nos mercados de a¢des, instalou-se
algum pessimismo em torno das contas empresariais. As empresas mostraram que nao haveria razdo para tanto...

Pessimismo exagerado acabou por levar Wall Street a maximos

Na verdade, os resultados do S&P 500 registaram uma contracdo homéloga de quase 4% no 3° trimestre, a primeira variacao
negativa desde o 2° trimestre de 2016. Foi de resto o quarto trimestre consecutivo de perda de momentum no ritmo de
crescimento de earnings (EPS). As receitas continuam a crescer, mas também denotam uma perda gradual de ritmo.
Aumentaram somente 3,5% no 3° trimestre, quando a média trimestral desde 2011 é de crescimento homélogo de 4,4%.
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Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg Finance LP
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E se os dados poderiam ser encarados como pouco positivos, a verdade é que o mercado estava a descontar niameros
inferiores, em especial no que respeita a resultados, levando a um "surprise level" positivo de quase 5% (em termos de EPS,
earnings per share), ou seja, a diferenca entre o valor observado e o estimado. As receitas globais do S&P 500 situaram-se
cerca de 0,4% acima do antecipado pelos analistas. Os setores de Bens de Consumo e Farmacéutico foram dos que mais
surpreenderam.

Industry (ICB) Reported Sales Surprise Earnings Surprise

11 All Securities 461

Fonte: Bloomberg Finance LP

A par de algum otimismo gerado por perspetivas de principios de entendimento entre os EUA e a China no que respeita a trade
war, podemos dizer que a earnings season do 3° trimestre foi um dos triggers para os novos maximos de Wall Street em
indices como S&P 500, Nasdaq 100 e Dow Jones.

Até a lltima sexta-feira o S&P 500 acumulava uma valorizacdo de quase 25% em 2019, com o Nasdaqg 100 a escalar mais de
30% e o Dow Jones 20%, o que pode agucar o apetite pela realizacdo de mais-valias. Para os proximos trimestres os analistas
estimam que a taxa de crescimento de resultados acelere (ver grafico acima), mas com fraco crescimento de receitas, que tém
na guerra comercial EUA/China um dos seus principais pontos de incerteza. Posto isto, nada como ficar bem atento ao evoluir
de temas como a trade war e aos outlooks que vao sendo divulgados para 2020, que pode acompanhar diariamente na sua
estacdo de negociacdo MTrader, separado Noticias.

Ramiro Loureiro, Analista de mercados
Millennium investment banking

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade* risco
1° BlackRock Global Funds World Gold Fund A2 37,34% 6
2° BlackRock Global Funds World Gold Fund A2 EUR 37,17% 6
30 Janus Henderson Global Technology Fund Class A 29.81% 6

USD Acc
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40 5I§BkRock Global FundsEmerging Europe Fund A2 24.03% 6

5° BlackRock Global Funds Emerging Europe Fund A2 23,90% 6

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 11/11/2019 a 15/11/2019

Fundos
1° IMGA Liquidez
2° IMGA Euro Taxa Variavel
3° IMGA Rendimento Semestral
4° |MGA Alocacao Conservadora
5° Morgan Stanley Euro Corporate Bond Eur Acc A

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 15/11/2019 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 Informacdes Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das Condicdes Particulares de Distribui¢céo
(quando aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

RANKING DE CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis Os menos rentaveis

UTILITIES 23,4% BRENT -15,4%
PRATA 22,5% BANCA -7, 7%
OURO 22,3% RECURSOS NATURAIS -0,1%
NASDAQ 100 15,4% WIG20 2,0%

CAC40 13,3% PSI20 2,0%

TOP 5 NEGOCIACAO
SEMANA DE 21/10/2019 a 25/10/2019

Certificados
1° MSCI WORLD PRICE EUR
2° S&P 500 EUR
3° EURO STOXX 50
4°  S&P 500
5° DAX



SAIBA TUDO SOBRE OS SEUS INVESTIMENTOS AO MINUTO

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

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

DECLARACOES ("DISCLOSURES")
DIVULGACAO DE RECOMENDACOES DE INVESTIMENTO

1. Este relatério 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 Mobilidrios (CMVM).

3. Recomendacgdes:

« 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 avaliag&o incluido neste relatério, é o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.
5. Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).

6.Habitualmente, atualizamos as nossas valorizagfes entre 3 e 9 meses:

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

8. O Millennium BCP pode ter relagbes comerciais com as empresas mencionadas neste relatério.

9. O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servicos de banca de investimento prestados as empresas mencionadas neste relatério.

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

Este relatério ndo tem qualquer destinatario especifico.

11. Os analistas do Millennium BCP néo participam em reunifes que visem o envolvimento do Banco na preparacao e/ou colocacao do ofertas publicas de titulos
emitidos pela empresa que € alvo da recomendagéo, exceto quando divulgado no relatério.

12. A remuneragdo dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da banca de investimento.


file:///C|/Canelhas/Trabalho%20Di%E1rio/2019/2019_11/18Nov19/News%20Inv%20659/news_inv_659.html#top

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 consoércio 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 operagao 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.

20. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consorcio 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 a 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 subscricao de acdes Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

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

Recomendagio out-13  seti9  jun1d marid derdf der17 derif derdd derdd der-id dezi2 deri1 derd0 der-0d dezdd derdT der-lf de-0d derdd
Comgra e B % 0% 0% 0% 0% 0% 0% 6% TP 60%  TH%: E83% % 4% 3™ 0% &%
M anter 0% = 0% 0% 04 0% 0% e 0% 23% 1% T T% 18% 4% 2T 1% H0W 6%
Reduzr % b 1% % 0% 0% 0% 1] 0% 18% 4% 0% 0% TH 0% M 1% 5% 6%
Vender % % % 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% %  TH 4% 4% 0% % 6% 5% 0%
Sem RecorrSob Revsdo  100% 1008 1000  900% 00 100% 400% 100% 100% % 4% % 199 1% 4% W% 16% 0% 2%
Vaniagao ¥ -30% -15% 100% C12I% 192% -110% TR -Z08%  160% 29% -I8% -0 3% 51w 1w 30 9% i
PE2 S120 4074 5137 5207 4731 SEBE 4679 833 470 G580 G55 404 TRAE  B4R4 B3 13019 1NER 8319 Vel

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 informacao 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 acdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operacédo, nem ainda substituir qualquer julgamento proprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiguem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informagGes 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 utilizacéo de diferentes critérios e hipéteses.
N&ao 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 decisdo 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 relatério 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 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.

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
sera de 0.25 €. A estes valores acresce o respetivo IVA.

Estes e-mails n&o permitem o acesso direto ao site do Millennium bcp, n&o incluem atalhos (links)*, nem s&o utilizados para lhe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente cédigos 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 néo 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 ndo 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 niumero 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.



