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Sera este o século asiatico?

Referéncia na inovagao, no consumo interno e no
valor associado ao crescimento das suas
economias, a Asia apresenta um leque de
oportunidades de médio e longo prazo que
comegam a captar a atengéo dos investidores. Sera
este o século asiatico?
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@ ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS

A Ultima quinzena mostrou comportamentos dispares nos mercados acionistas. Depois de um novembro com ganhos histéricos,
as bolsas europeias mostram-se divididas nas Ultimas duas semanas, com a falta de entendimento para um acordo comercial
entre e o Reino Unido e a Unido Europeia a gerar receios. A extenséo do plano de estimulos do BCE acabou por gerar pouco
entusiasmo nos investidores, até porque o mercado ja estava a incorporar esse movimento. J& em Wall Street assistimos a novos



maximos historicos, suportados pela indicagdo de que a atividade nos servigos dos EUA se continuou a expandir a bom ritmo. O
més de dezembro marcou a chegada da vacina da Pfizer para o combate ao Coronavirus, com o Reino Unido a ser o primeiro
pais a comegar a vacinagao.

Europa Fecho 2sem YD Mundo Fecho 2sem ¥TD Outros Fecho 2sem YTD
Foosie 100 B546,75 281% -13.20% S&P 500 366346  069% 13,39% MSCIEmergenies 125766  2,19% 128%
PSI20 AT4267 1,95% -9,04% Dow Jones 3004537 045% 5.28% Cruge 46,57 2,28% -23.7%
Eurd S1mo 3890 -1,17% 372% NASDAQ 10D 1237541 0%6%  4171% Eurg-Détar 12117 1,34% 7.9%
IBEX 35 8063,10 -156% -15,56% Mo 225 2665252 0,03% 12,66% Libea-Euro 1016 -196%  -758%
CAC 40 5507.55 -1,62% -T.87% Hang Seng 2650587 -145%  59T% us1oy 89.64%  B8B0pbs -102.0phs
DAX 13114,30 -1,66% -1,02% Shanghal JUTI9 1T 9T4% Bund 10Y -0,638% Opbs  44.98537ph:

Conheca o calendario para a época natalicia

Nas proximas semanas espera-se um flow de noticias mais reduzido nos mercados acionistas, pelo que a presente agenda
contempla os principais eventos até 31 de dezembro. A evolugdo da pandemia vai estar presente no dia-a-dia dos mercados, pois
sera determinante para o alivio ou o agravamento das medidas previstas pelos varios Governos para a época natalicia. No
calendario macroeconémico os valores preliminares de dezembro devem mostrar uma degradagéo na atividade da industria e
servigos, tanto na Zona Euro como nos EUA. As decisdes de politica monetaria da Fed, dia 16, devem ser seguidas com bastante
atencdo, numa altura em que se aguarda por um entendimento nos EUA entre republicanos e democratas para novos estimulos
econdmicos. O Banco de Inglaterra também comunica as suas decisdes. Tenha em atengéo que o calendario de negociacéo nos
dias que antecedem o Natal e a passagem de Ano é mais reduzido. Saiba tudo na sua estagédo de negociagao e app MTrader,
separador Noticias. Votos de Boas festas e o nosso agradecimento por nos ter acompanhado ao longo de 2020.

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

Fonte: Millennium investment banking

@ RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Consensus de Analistas PSI20: Recomendacgées e Precos-Alvo
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Corticeira Amorim 10,44 1140 92% [1093 1173) 4 3.3%
CcTT 247 253 24% [22;29 3 1 1 5 -1 ?.6% -1.5% 24% 0.8%
Altri 5,205 598 149%  [55:65) 5 1 0 6  860% 35% 58% 3.1%
Semapa 952 16,77 76,1% [1625.174] 4 0 0 4 6,1% 0.0% 1,2% 1.1%
Jeronimo Martins 14,645 1587 83% [1506;1722 14 "n 1 2% 0% 0,0% 0.9% 1,8%
Sonae 0,687 1,20 742% [1.11;129) 8 0 0 8 -1.5% -26% 6.7% 13%
REN 2355 275 168% [259:288) 7 2 0 9 43% 4.1% 7.3% 31%
NOS 3102 4,18 347% [355:408] M1 4 1 16 -28% 21% 9.7% 1.2%
EDP 476 499 49%  [485:5158 13 8 1 2 313% 6.5% 4,0% 39%
BCP 0,123 0,14 122% [012:016] 7 5 0 12 1M1% 6,8% 0,0%
Galp Energia 9,056 124% IT4% [115:;134] 15 9 0 24 -358% 0.8% 4.2% 14%
Ibersol 542 587 83% [5.31:68 1 2 0 3 594% 0,0% 0,3%
Novabase 33 463 402% [436.489 2 0 0 2 -11.5% 0.0% 7.7%
Mota-Engil 1,388 200 44.1% 2:9 2 1 0 3 4.8% 36% 0,6%
EDP Renavaveis 18,50 17,05 -T8% [1465.1878] 9 7 1 17 5.7% 11,3% 0.5% 1.0%
Navigator 247 328 329% [32:338 4 0 0 4 0,0% 0,0% 5,6% 23%

(P25;P75) - intervalo entre percentis 25% e 75%, ou seja, exclui pregos-alvos extremos:
#B, #H, #S - Numero de recomendagdes de compra, manter e de venda, respetivamente, atribuidas por casas de investimento

#REC - Numero total de recomendagdes emitidas sobre o titulo (Bloomberg)

A PT - variagao de prego-alvo nas Ultimas 4 semanas
A EPS - variagdo de estimativas de resultados por acdo nas tltimas 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 identificacao e gestéo de conflitos de interesses, o Millennium bcp néo elabora recomendagdes
de investimento sobre o titulo BCP e que se destinem a canais de distribuigdo ou ao publico. Assim sendo, apresentamos abaixo,



algumas recomendagdes provenientes de Entidades Externas, sobre a agdo BCP:

Instituicao Analista Alteragao mais recente Nota mais recente Recomendagao Price Target
Mediobanca Noemi Peruch 7 dez. 20 7 dez. 20 Neutral €0,12
Jefferies Benjie Creelan-Sandford 23 nov. 20 23 nov. 20 Hold €0,12
JPMorgan Sofie Peterzens 19 nov. 20 19 nov. 20 Neutral €0,13
CaixaBank BPI Carlos Peixoto 18 nov. 20 18 nov. 20 Buy €0.14
Autonomous Gabor Kemeny 29 out. 20 30 out. 20 Outperform €0,14
Fidentiis Mario Ropero 8 jun. 20 30 out. 20 Hold €0,13-€0,14
Goldman Sachs Jernej Omahen 23 out. 20 30 out. 20 Neutral €0,12
JBCapitalMarkets Maksym Mishyn 30 set. 20 30 out. 20 Buy €0,16
Exane BNP Paribas Ignacio Ulargui 29 out. 20 29 out. 20 Outperform €0,12
KBW Hugo Cruz 1 abr. 20 29 out. 20 Outperform €0,14
Axia Jonas Floriani 16 jun. 20 16 jun. 20 Buy €0,16

@

DESTAQUE

Sera este o século asiatico?

Referéncia na inovagdo, no consumo interno e no valor associado ao crescimento das suas economias, a Asia apresenta
um leque de oportunidades de médio e longo prazo que comegam a captar a atengao dos investidores. Sera este o
século asiatico?

Em apenas uma década, o mercado de comércio eletrénico chinés passou de 1% das vendas globais online para 40% do total
das transagdes em valor em 2016, o que tornou a China lider mundial de comércio online. Empresas como a Alibaba e a JD.com
conquistaram perto de mil milhdes de clientes, o equivalente a trés vezes os consumidores norte-americanos. Na india, a adoggo
de tecnologias moéveis esta a crescer a um ritmo surpreende e catapultou o negdcio da operadora Reliance Jio, que apostou em
ligagdes rapidas e acessiveis. Ja em plena pandemia, Google e o Facebook investiram individualmente muitos milhdes nesta
empresa — algo pouco comum entre os dois rivais — a antecipar projecdes de que ela podera conquistar 500 milhdes de
assinantes até 2023.

Estes exemplos das duas nag¢des mais populosas do mundo ddo-nos pistas sobre o seu dinamismo e ilustram o potencial dos
mercados emergentes nas proximas décadas, nomeadamente o dos paises asiaticos.

4 ‘M’ que alavancam século asiatico

Ha, em particular, quatro razdes para que o século XXI possa consolidar-se como o século asiatico e estdo ja a traduzir-se em
crescimento e valor que alguns acionistas estdo ja a captar - quer no mercado de capitais, quer nos ativos privados (private
equity, por exemplo):

1. Numerosa populagao de Millennials: cerca de 800 milhdes os asiaticos que integram a geragéo millennial, um ndmero colossal
face aos EUA e a Unido Europeia, em que esta geragao se fica, respetivamente, pelos 66 milhdes e 60 milhdes. 65% destes
millennials dos mercados emergentes esperam conseguir viver melhor do que os seus pais, contra percentagem equivalente que,
nos paises desenvolvidos, perspetiva piores condigdes de vida. Isto significa que temos na Asia uma enorme quantidade de
consumidores jovens adultos, ativos, motivados e otimistas.



1 Millennials

Existem 800 milh&es de millennials na Asia, em
comparag3o com 66 milhBes nos EUA e 60 milh&es na UE.
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2. Crescimento da Classe Média, em cada dez milhdes de consumidores que integram a classe média nove milhdes estarao na
Asia, estimou o Brookings Institute, e a maioria vivera na China, india e Sudeste Asiatico. Prevé-se que em 2025 os gastos desta
classe média na regido Asia-Pacifico ultrapassem os do resto do mundo e ha indicagées de que estes consumidores estdo a
valorizar cada vez mais as marcas domésticas: de 17 categorias analisadas pela Mckinsey, os chineses preferem marcas
nacionais em 15, incluindo areas como o consumo pessoal e eletrodomésticos. Os sectores e industrias orientados ao consumo e
tecnologias tém, por isso, elevado potencial para crescer, assim como acontece na area da saude que juntamente com a
chamada eletrénica de consumo constituem ja dois dos maiores polos de oportunidades na Asia.

2 Classe Média
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3. Efeito de escala das grandes areas Metropolitanas: o crescimento asiatico tem sido apoiado pelo “nascimento” de grandes
metropoles. A Asia tem mais de 300 cidades com mais de um milh&o de habitantes face as 10 nos EUA ou as 18 na Unigo
Europeia. Estas metrépoles de altas densidades apoiam o crescimento das empresas e alimentam um ciclo virtuoso de escala,
que permite ter mais produtos, servigos e inovagéo a chegar mais rapido e mais barato aos consumidores. Veja-se o exemplo da
app chinesa Didi Chuxing, similar a Uber, mas com dez vezes mais motoristas ativos (30 milhdes).



A Asia tem atualmente mats de 300 cidades com uma
populaclo superior a um milh3o de pessoas; os EUA bém 10
@3 UE tem 18.
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4. Sempre ligados por mobile - Mobilidade digital: a Asia tem mais de 4 mil milhdes de subscritores de telemdveis e mais de 2
mil milhdes de utilizadores de internet - mais do que em qualquer outra regi&do do mundo. Esta € uma base massiva para a
escalabilidade das tecnologias ao consumidor. Empresas como a Alibaba e outras tecnoldgicas como a We Chat e a Tencent
estdo a potenciar caminhos inovadores para cruzar servigos e aplicagdes que combinam desde e-commerce e transporte
partilhado a redes sociais e até seguros. Na india, empresas inovadoras como a Flipkart e a Paytm ja chegam as zonas mais
remotas deste subcontinente, enquanto a Reliance Jo prossegue o sonho de levar servigos de telecomunicagdes acessiveis a
virtualmente todos os indianos.

4 Mobilidade digital

.ﬂ.i.g' tem mais de 4 mil milhSes de assinaturas de telemdveis
& mais de 2 mil milh&es de utilizadores da Internet, mais do
que gualquer outra regido, propordonando uma escalabilidade
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Risco e potencial: o que mais pesa na consolidacao asiatica?

A histéria da ascensao asiatica ndo esta, no entanto, isenta de riscos. Guerras comerciais, a possivel fragmentagéo das praticas
5G, rivalidades e tensdes regionais desestabilizadoras e impactos da atual pandemia sédo algumas das fontes de incerteza a
considerar. Para ja, a forma como muitos destes paises enfrentam o Covid-19 esta a ter um efeito positivo em varias economias
asiaticas.

Por exemplo, a procura global por ativos chineses atingiu novo recorde em plena pandemia — em agosto — com as participacdes
estrangeiras em agdes e obrigagdes a ultrapassar (em moeda local) o equivalente a 150 mil milhdes de ddélares. Da mesma
forma, até julho, 118 empresas chinesas fizeram ofertas publicas iniciais, um numero de IPO que mostra um vigor sem paralelo
em qualquer outra regido do mundo.

Outro exemplo claro é a forma como a pandemia acelerou a transformagao digital na india, em areas como as comunicagdes a
distancia, a saude digital ou os pagamentos por telemoével, que seréo essenciais apds superada a pandemia.

Face a este salto na digitalizagdo da sua economia, o Fundo Monetario Internacional (FMI) prevé que a economia indiana cresga



8,8% em 2021. E a China, depois de um crescimento de 4,9% no terceiro trimestre, poderd mesmo ser a Unica grande economia
mundial a crescer em 2020.

Beneficiando do contexto benévolo dos quatro ‘M’, considerando a capacidade inovadora (ndo esquecer que China e india j&
estdo em segundo e terceiro lugar no ranking global de “unicérnios”- start-ups avaliadas em mais de mil milhdes de délares) e
somando o novo significado que o “Made in China” comeca a ter para muitos milhdes de consumidores (longe de guerras
comerciais entre continentes), ndo restam duvidas sobre o potencial da Asia nas proximas décadas. E por isso que
considerarmos que este podera vir a ser o século asiatico.

Matrio Pires, Diretor de clientes institucionais e do mercado portugués Schroders

#% Schroders

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Fundos Rendibilidade* Classe de risco
10 Janus Henderson Capital Funds plc - Global Technology and Innovation

Fund Class A2 HEUR 47,16 % 6
20 Janus Henderson Capital Funds plc - Global Technology and Innovation 37.61% 6
Fund Class A2 USD ’
3° BlackRock Global Funds -Sustainable Energy A2 USD 34,84 % 6
4° BlackRock Global Funds -Sustainable Energy Fund A2 EUR Acc 34,74 % 6
5° Schroder International Selection Fund Greater China A Accumulation USD 31,47 % 6

TOP 5 SUBSCRIGOES
SEMANA DE 07/12/2020 a 11/12/2020

Fundos
1° Imga Liquidez
2° Jupitar Dynamic Bond L Eur Acc
3° Jupiter Dynamic Bond L Eur Acc
4° Imga Rendimento Semestral
5° Imga Alocagao Conservadora

Fonte: Morningstar



RANKING DE CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis Os menos rentaveis

NASDAQ100 EUR 36,1% BANCA -20,9%
Ouro EUR 14,6% TELECOMUNICACOES -15,4%
MSCI Emerging Markets EUR  11,2% IBEX35 -14,2%
RECURSOS NATURAIS 9,4% PSI20 -7,9%
S&P 500 em Euros 7.1% CAC40 -6,0%

TOP 5 NEGOCIAGAO
SEMANA DE 07/12/2020 a 11/12/2020

Certificados
1°  MSCI WORLD PRICE EUR
2° S&P 500 EUR
3° EURO STOXX 50
4° NASDAQ100 EUR
5° PSI20

SAIBA TUDO SOBRE OS SEUS INVESTIMENTOS AO MINUTO

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

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

Prevengdes ("Disclaimer™)

Ainformagéao 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 agdo ou omissédo, 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
informagdes 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¢des 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 utilizagao de diferentes critérios e hipoteses. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidao, veracidade, validade e atualidade do contetido 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 decisao 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 informagao referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a
revestir. A reproducéo total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagéo prévia. Os dados relativos aos destinatarios que constam da nossa lista de
distribuicao destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.



Este e-mail é apenas informativo, por favor nao 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. O custo das comunicagdes dependera do tarifario que tiver acordado com o seu operador de telecomunicagdes.

Estes e-mails ndao permitem o acesso direto ao site do Millennium bcp, ndo incluem atalhos (links)*, nem sao utilizados para lhe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente codigos de acesso. Se receber um e-mail, aparentemente com origem no Millennium bcp, que nao esteja de
acordo com esta informacao, nao 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 néo 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 nimero 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.



