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@ ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS



A quinzena acabou por ser negativa para os mercados de agdes europeus, com o Footsie a ser a excecédo, mas positiva em Wall
Street para S&P 500 e Nasdaq 100. O periodo foi marcado pelo elevado nimero de apresentagdes de resultados e por inimeros
dados macroeconémicos. Na segunda metade, as tensdes comerciais entre EUA e China escalaram e trouxeram alguma
pressdo. Os Bancos Centrais continuam a mitigar o impacto econémico causado pela pandemia Covid-19. A FED declarou que
ira comecar a comprar ETFs de divida corporativa. Ja a presidente do Banco Central Europeu afirmou nao ter escolha a nao ser ir
além das politicas convencionais de combate a crise. Os pregos do petroleo dispararam (+48,8%), apos as perspetivas do
mercado terem melhorado, depois do levantamento de algumas restrigbes em alguns paises terem levado a um aumento da
procura. No plano macroeconémico, destaque para o crescimento do investimento direto estrangeiro na China em abril e para a
revelacao de que naquele pais a Producao Industrial e as Vendas a Retalho mostraram sinais de recuperagéo no més passado.
O ISM Servigos mostrou uma contragdo menor do que o esperado da atividade terciaria no més passado nos EUA. Ja na Europa,
tivemos a indicacdo de que a atividade industrial e terciaria registaram um agravamento do ritmo de contragdo em abril. Os dados
preliminares do PIB da economia portuguesa, alema e da Zona Euro apontaram para uma contragéo de 3,9%, 2,2% e 3,8%,
respetivamente, no 1° trimestre.

Europa Fecho 25em YiD Mundo Fecho 25¢m Yo Cutros Fecho 2sem Y1D
Footsie 100 ST98,7T 064%  -23,10% S&F 500 285370 1,17 -11,36% M3ClEmergertes 90116  -170%  -19.2%
Euro Suxx 307,14 -46T% -2356% Dow Jones 2368542 -016% -1TD01% Crude 243 4379%  -518%

DAx 10337 02 -483%  -2158% HASDAQ 100 915264 458% 4.80% Eurc-Dilar 10807  -1,55% -3,8%

IBEX 35 £345,60 -4d% -3145% ki 225 2003747 213%  -1530% . Libra-Eund 11215 -152% -506% l

CAC 40 427313 -654% -2857% Hang Seng ITOTAT -3 43%  -1558% us1oy 64,28%  636Tpbs -127.47pbs

PSI1 20 395057 -TE0%  -2408% Shanghai 206846 020%  -505% Bund 10Y 0,533% Tpbs M 52581pk

Quinzena traz sinais de reabertura econémica

Nesta quinzena, ha grande curiosidade em perceber se a atividade na industria e servigos da Zona Euro e EUA conseguiu aliviar
o ritmo de contragdo em maio, indicagao que sera trazida pelos PMIs e ISMs. A evolugao dos novos casos de infegdes por Covid-
19 pode mexer com o sentimento, uma vez que passaram duas semanas desde a reabertura gradual de algumas economias,
entre as quais a portuguesa. As atas da ultima reunido da Fed vao mostrar a opinido dos intervenientes do Banco Central norte-
americano no que respeita a politica monetaria. De resto, assistimos ao reacender das tensdées na semana passada que vao
continuar aqui em pano de fundo. Os valores finais do PIB do 1° trimestre em alguns paises, incluindo EUA, Franga, Alemanha e
Portugal, sdo outro ponto de interesse. A earnings season esta na reta final, com destaque esta semana nos EUA para as contas
de Walmart, Medtronic, Home Depot, Nvidia, Costco e Salesfore.com nas capitalizagdes bolsistas acima dos $100 mil milhées. Na
Europa, entre as empresas de maior valor de mercado a reportar numeros estardo Imperial Brands e Generali. Em Portugal,
apresentam contas Altri, Navigator, F.Ramada e Ibersol.

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: Recomendacgées e Pregos-Alvo
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(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 - variagéo de prego-alvo nas ultimas 4 semanas
A EPS - variagdo de estimativas de resultados por agdo nas ultimas 4 semanas

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

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 néo elabora recomendagdes
de investimento sobre o titulo BCP e que se destinem a canais de distribuicdo ou ao publico. Assim sendo, apresentamos abaixo,
algumas recomendagdes provenientes de Entidades Externas, sobre a agdo BCP:

Instituicao Analista Alteragdo mais recente Nota mais recente Recomendagdo Price Target
CaixaBank BPI Carlos Peixoto 13 mai. 20 13 mai. 20 Neutral 0,11€
Mediobanca Noemi Peruch 8 abr. 20 8 abr. 20 Neutral 0,12€
Autonomous Gabor Kemeny 7 abr. 20 7 abr. 20 Outperform 0,18€
Jefferies Benjie Creelan-Sandford 3 abr. 20 3 abr. 20 Buy 0,16€
JP Morgan Sofie Peterzens 2 abr. 20 2 abr. 20 Overweight 0,15€
KBW Hugo Cruz 1 abr. 20 1 abr. 20 Outperform 0,14€
Goldman Sachs José Abad 31 mar. 20 31 mar. 20 Neutral 0,20€
JBCapitalMarkets Maksym Mishyn 5 fev. 20 24 fev. 20 Buy 0,27€
Fidentiis Mario Ropero 17 set. 19 21 fev. 20 Buy 0,30€-0,31€
BBVA Alfredo Alonso 9 set. 19 21 fev. 20 Market perform 0,23€
Axia Jonas Floriani 16 mai. 18 20 fev. 20 Buy 0,44€
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Em casa e on-line: A raz&o pela qual o setor tecnoldgico podera beneficiar com a atual
crise

A crise provocada pela Covid-19 abalou a economia a nivel global. Embora as medidas que tém sido aplicadas para combater o
virus possam ter consequéncias negativas para muitos setores, aparentemente o setor tecnoldgico podera, a nivel estrutural,
beneficiar com a situagao, e no mercado dos Estados Unidos estédo a surgir oportunidades particularmente atrativas.

Recessao imediata e profunda

O combate a pandemia da Covid-19 transtornou completamente o nosso dia a dia. Este choque econdémico a nivel global tem
como consequéncia uma recessao imediata e bastante profunda na maior parte das economias, a qual, de acordo com as
previsdes, devera manter-se a curto prazo.

No entanto, mesmo neste cenario desolador, algumas empresas irdo prosperar, dado que as pessoas, de repente, estdo a ser
obrigadas a mudar simultaneamente a sua forma de trabalhar, estudar, ensinar, fazer as compras e ocupar o tempo. A tecnologia,
particularmente, tornou-se ainda mais essencial, e este aumento repentino da atividade on-line e da conectividade fez disparar os
precos das agOes de algumas empresas que estdo, obviamente, a beneficiar da situagdo, como os fornecedores de plataformas
de videoconferéncia.

No entanto, este rapido crescimento da utilizagdo de ferramentas on-line, esta a beneficiar igualmente varias empresas em todo o
ecossistema tecnoldgico, da computagdo em nuvem a segurancga cibernética e a inteligéncia artificial.

A tecnologia esta na crista da onda

Por exemplo, o aumento do teletrabalho ira reforgar significativamente a necessidade de software colaborativo, para além de
estimular a procura de solugdes de seguranga, dado o subito aumento de terminais fora das redes seguras das empresas. A
transformacgéo digital, que inclui a computagdo em nuvem e o soffware como um servigo (SaaS), podera beneficiar a medida que
o volume de dados digitais for aumentando.

O crescimento do comércio eletronico é outra megatendéncia que tem vindo a perturbar a industria de retalho, fomentando
simultaneamente o crescimento de empresas e tecnologias afins. Estamos em crer que o incremento do comércio dirigido
diretamente ao consumidor ira igualmente estimular o crescimento dos métodos de pagamento digital e de técnicas de
publicidade avangadas.

A medida que a casa se vai convertendo em local de trabalho, escola e centro de entretenimento, prevemos o aumento da
procura de técnicas de comunicagado avancgadas, como as redes 5G e o streaming over-the-top.

Por ultimo, a necessidade de distanciamento social em todos os setores de atividade - desde a producéo e transporte até as
compras e ao ensino - podera dar um novo impulso as maquinas auténomas e a inteligéncia artificial.

O aumento da automatizagdo podera fazer com que seja necessario manter menos trabalhadores nas mesmas instalagdes ou
podera possibilitar o transporte sem condutor. Os progressos da inteligéncia artificial serdo fundamentais para o desenvolvimento
de maquinas auténomas, mas terao igualmente aplicagbes em variadissimas fungdes, incluindo o atendimento ao cliente, a
prestacédo de cuidados de saude e a aprendizagem on-line.

Avaliagoes atrativas

O sell off provocado pela crise da Covid-19 fez com que as avaliagdes das acdes norte-americanas baixassem para niveis mais
atrativos, inclusive no setor tecnolégico. Como estamos em crer que muitas das ag¢des tecnologicas dos EUA poderéo beneficiar
efetivamente com a nova conjuntura, estas poderdo proporcionar valor a investidores ativos com um horizonte de investimento a
longo prazo.

No entanto, nem todo o setor tecnolégico norte-americano beneficiara de igual forma. As empresas de software dos EUA com
exposicao a tendéncias de teletrabalho e de ciberseguranga, por exemplo, parecem mais atraentes do que os programadores de
software que vendem sobretudo a pequenas e médias empresas, que poderdo sofrer mais com as consequéncias da Covid-19.



Além disso, as empresas de semicondutores que suportam computagdo em nuvem e centros de dados também poderao
beneficiar na atual conjuntura.

Portanto, para aproveitar plenamente as oportunidades tecnoldgicas nos EUA, é importante manter uma abordagem ativa e uma
visao de longo prazo.

J.PMorgan

Asset Management

@

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Fundos Rendibilidade* Classe de risco
1° BlackRock World Gold A2 EUR Acc 67,53% 7
2° BlackRock World Gold A2 USD 66,92% 7
3° Pictet Biotech P USD 31,82% 6
4° Janus Henderson Global Technology A USD Acc 24,73% 6
5° Pictet Biotech HP EUR 23,76% 7
TOP 5 SUBSCRICOES

SEMANA DE 11/05/2020 a 15/05/2020

Fundos
1° Janus Henderson Global Technology A Acc USD
2° UBS Balanced P Acc EUR
3° Fidelity Global Health Care A Acc EUR
4° JPMorgan Euroland Equity A Acc EUR
5° JPMorgan US Select Equity A Acc EUR

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 15/05/2020 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 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 ndo dispensa a consulta das InformagGes Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das Condigdes 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

OURO 34,5% BANCA -45,9%
S&P 500 convertido em Euros  4,0% IBEX35 -29,4%
MSCI WORLD Price Eur -1,4% RECURSOS NATURAIS -22,8%
UTILITIES -2,3% PSI20 -22,1%
NIKKEI225 -5,4% EPRA Europa -21,6%

TOP 5 NEGOCIAGAO
SEMANA DE 11/05/2020 a 15/05/2020

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

SAIBA TUDO SOBRE OS SEUS INVESTIMENTOS AO MINUTO

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

- Cotagdes dos titulos de todos os Mercados
- Situagdo das suas Ordens de Bolsa

Prevengodes ("Disclaimer™)

A informacédo 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 agéo ou omiss&o, nem sustentar qualquer operagdo, 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



informacdes contidas neste relatério foi obtido junto de fontes consideradas fidveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteragdo nas condi¢gdes de mercado podera implicar alteragdes neste relatério. As opinides aqui expressas
podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagédo 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 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 decis&do 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 informagéo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a
revestir. A reprodugéo 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 ndao 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 numero de telefone 707 50
24 24.

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

Estes e-mails ndo permitem o acesso direto ao site do Millennium bcp, 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 informagao, nao 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. Jo&o |, 28, Porto, o Capital Social de 4.725.000.000,00 Euros, matriculada na
Conservatdria do Registo Comercial do Porto sob o nimero unico de matricula e de pessoa coletiva 501 525 882.

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