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@ ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS

Quinzena positiva para a generalidade dos indices acionistas, com o PSI20 a ser a excegdo aos ganhos. O periodo foi marcado
pelo convite do presidente italiano ao ex-presidente do BCE, Mario Draghi, para formar um novo governo italiano, animando os
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bancos italianos, como UniCredit, Intesa e Banco BPM. Draghi acabou mesmo por ser empossado no ultimo fim de semana. Nos
EUA destaque para a aprovagéo da resolugdo orgamental no Senado, um passo fundamental para a luz verde ao plano de $1,9
trilides (valor em notagao americana, correspondente a bilides em notagdo europeia) do presidente Joe Biden, sem ser
necessario o apoio dos republicanos. Em torno do novo estimulo econédmico nos EUA, de realgar as declaragdes de Nancy
Pelosi, de que o pacote de ajuda ira incluir um salario minimo de $15 por hora, bem como as notas que apontam que os
democratas pretendem aumentar os fundos de suporte empresarial. Ainda a animar os investidores estiveram as declaragdes da
secretéria do tesouro norte-americano, de que os EUA podem regressar ao pleno emprego em 2022, caso se prolonguem os
estimulos, e a previsédo da presidente do BCE, de que a recuperagao da Zona Euro devera acelerar no verdo. Nota ainda para o
aumento de tensdes entre a Russia e a Unido Europeia, apds o Ministro das Relagdes Exteriores russo alertar que o pais esta
pronto para cortar as relagdes com a UE, caso o bloco imponha san¢des que prejudiguem a sua economia.

Europa Fecho 2 e YT Mundo Fecho 2 sem. YD Outros Fecho 2 sem. YTD
CAC 40 5703,67 5.62% 272% S8P 500 83283 5,54% 4,76% MSCI Emargeries 142887 74T% 10,7%
Eurg 53 413,28 5,48% 3.85% Dt iiecs 3145840 4.92% 2.78% Crude 5947 13,93% 226%
DAX 1404589 4.59% 241% MASDAG 100  13807,70 6,83% T13% Eurc-Dilar 12123 -0,07% -0,8%
IBEX 35 8085,00 3.83% -0,23% Mikkei 225 2952007 6,71% T.56% Libea-Euro 1,1432 1,20% 2,38%
Fooze 100 8589,79 285% 2.00% Hang Seng INTaET 6,58% 10,81% us1oY 120,82% 1427pks 29.5p0s
P3| 20 472583 -1,43% -3.52% Shanghai 365509 4940 5.24% Bund 10% 0.425% 515ptes 14.31166pks

Agora é a vez da Europa mostrar o que vale

Com a earnings season nos EUA a entrar na reta final, nas préximas duas semanas os investidores voltam-se para a
apresentacéo de contas na Europa, onde se espera uma quinzena muito intensa de publica¢cdes. Em Portugal divulgam Sonae
Capital, NOS, Galp, C.Amorim, EDP, BCP e Novabase. No plano macroeconémico espera-se que as atas da ultima reunido da
Fed possam trazer sinais sobre a forma como o Banco Central esta a observar a economia norte-americana. Na Zona Euro
estima-se que o valor preliminar do PIB mostre uma contragao de 0,7% no 4.° trimestre de 2020. A primeira estimativa para os
EUA mostrou crescimento a uma taxa anualizada de 4% nos ultimos trés meses do ano passado, esperando-se agora pela
segunda estimativa para uma confirmagéo. Os valores preliminares de atividade devem sinalizar desaceleragao do ritmo de
expansao da atividade industrial na Zona Euro, EUA e Reino Unido, enquanto nos servigos se espera um abrandamento do ritmo

de contracdo na regiao da moeda Unica e em solo britanico, com abrandamento no crescimento do setor no outro lado do
Atlantico.

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

Fonte: Millennium investment banking

Consensus de Analistas PSI20: Recomendagées e Pregos-Alvo
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Corticeira Amonm 11,00 1246 13.2% [1228;1278) -28% 5.1% 25%
CcTT 237 241 18%  [211,269] 3 1 1 5 6.3% -4.3% 25% 1.0%
Altri 5525 632 14.4% [6.3,67] 5 0 0 5 47 5% 4.9% 54% 4,6%
Semapa 944 17,30 833% [173,173 3 0 0 3 2% 0.0% 1.2% 1.0%
Jeronima Martins 1265 159 258%  [15;1748) 14 1 2 2% -15% -14% 24% 15%
Sonae 06475 128 973% (213 7 0o 0 7 75,0% 0.4% 7.3% 14%
REN 2305 265 150% [255,266) 5 4 0 8 -34% -24% 74% 3.0%
NO3 276 3,76 36.1% [325.407 7 7 1T 15 -1%% -10,7% 7.2% 1.2%
EDP 4841 517 168%  [652:63] 16 T 0 B 32% 3.2% 38% 4.4%
BCP 0,119 0,15 268% [013;017] 6 6 0 12 100% 4.2% 0,0%
Galp Energia 9014 1199 30% 071 N 13 0 24 -386% -18% 4,3% 15%
Ibersol 502 570 136% [526.655 1 1 1 3 -171% -28% 0.4%
Movabase 3,56 472 326% {41,503 2 0o 0o 2 -4.3% 0.0% 8.1%
Mota-Engil 14 326 1321% [263,388 1 1 0 2 0.0% 625% 36% 1.1%
EDP Renovaveis 2040 2343 148%  [2148,25) 5 12 2 19 65% 15,1% 0.4% 1.2%
Mawigator 2606 328 257%  [318.34] 4 0 0o 4 1.2% 2.3% 7.7% 3.2%

(P25;P75) - intervalo entre percentis 26% e 75%, ou seja, exclui pregos-alvos extremos:

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

A PT - variag&o de prego-alvo nas ultimas 4 semanas

A EPS - variagao de estimativas de resultados por agdo 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 gestdo de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo 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 agéo BCP:

Instituicao Analista Alteracdo mais recente Nota mais recente Recomendacédo Price Target
CaixaBank BPI Carlos Peixoto 10 fev. 21 10 fev. 21 Neutral €0,14
JBCapitalMarkets Maksym Mishyn 20 jan. 21 20 jan. 21 Buy €0,18
Exane BNP Paribas Ignacio Ulargui 12 jan. 21 12 jan. 21 Outperform €0,17
KBW Hugo Cruz 6 jan. 21 6 jan. 21 Qutperform €0,16
Mediobanca Noemi Peruch 7 dez. 20 23 nov. 200 Neutral €0,12
Jefferies Benjie Creelan-Sandford 23 nov. 20 19 nov. 20 Hold €0,12
JPMorgan Sofie Peterzenso 19 nov. 20 18 nov. 20 Neutral €0,13
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
Axia Jonas Floriani 16 jun. 20 16 jun. 20 Buy €0,16

A

DESTAQUE

Uma nova ordem de investimento

Entramos numa nova ordem de investimento. A pandemia de Covid-19 acelerou profundas mudangas na forma como as
economias e as sociedades operam em quatro dimensdes: sustentabilidade, desigualdade, geopolitica e a revolugdo conjunta
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macropolitica. Acreditamos que isto exige um repensar das carteiras de investimento - a comegar agora.

Temas de investimento

1. O novo nominal
Vemos um crescimento mais forte e rendibilidades reais mais baixas a medida que a retoma se acelera e os bancos
centrais limitam a subida dos rendimentos nominais - mesmo com a subida das expectativas de inflagdo. A inflagéo tera
implicagbes diferentes das do passado. Implicagdes estratégicas: damos uma importancia inferior as obrigagdes do Estado
e vemos as agoes apoiadas por taxas reais em queda.

2. Globalizagdo renovada
A Covid-19 acelerou transformagbes geopoliticas tais como uma ordem mundial bipolar EUA-China e um refazer das
cadeias globais de abastecimento - colocando maior peso na resiliéncia e menos na eficiéncia. Implicagbes estratégicas:
favorecemos a diversificagao deliberada dos paises e exposi¢des acima do indice de referéncia da China.

3. Transformacgoes aceleradas
A pandemia veio intensificar as tendéncias estruturais pré-existentes, tais como um maior enfoque na sustentabilidade, o
aumento da desigualdade e o dominio do comércio eletronico em detrimento do comércio retalhista tradicional. Implicagdes
estratégicas: preferimos bens sustentaveis no meio de uma preferéncia crescente da sociedade pela sustentabilidade.

E necessario um novo playbook

O tradicional playbook do ciclo econdmico nao é aplicavel a pandemia. Vemos este choque como mais parecido com uma
catastrofe natural em grande escala, seguida de um rapido reinicio econémico. No inicio da crise, avalidmos que as perdas
econdmicas cumulativas finais - o que mais importa aos mercados financeiros - iriam provavelmente mostrar ser uma fragao das
que se verificaram na sequéncia da crise financeira global.

Esta visdo estava condicionada a um apoio politico robusto as familias e empresas através do choque de rendimentos. Os
primeiros resultados dos ensaios clinicos da vacina Covid-19 dao-nos maior confianga neste enquadramento. Sugerem que o
relangamento econémico pode acelerar significativamente em 2021, uma vez que a procura antes refreada sera entéo libertada.
Os mercados serao provavelmente rapidos a definir pregos num pleno relangamento econdémico, dada a melhor visibilidade sobre
as perspetivas.

Desafios do reinicio

Os Estados Unidos e a Europa enfrentam desafios a muito curto prazo: um ressurgimento de casos do virus pode resultar numa
definitiva contragéo econdmica. Os riscos de fadiga politica estdo a crescer, especialmente nos EUA, e o apoio politico continuo é
vital para limitar qualquer dano econdmico permanente. No entanto, as noticias positivas sobre as vacinas podem mudar o jogo,
na medida em que sabemos agora que estamos a construir um caminho, proporcionando clareza aos decisores politicos,
empresas e mercados sobre como chegar a uma fase p6s-Covid.

Resiliéncia de toda a carteira

Como resultado, preferimos a observagao de qualquer volatilidade do mercado a curto prazo. Aumentamos a nossa posi¢ao
global pré-risco através da atualizagdo das a¢des numa base tatica e adotamos uma abordagem sectorial. Gostamos de
tecnologia e cuidados de saude, devido as mudangas transformadoras da pandemia, e equilibramos isto com uma preferéncia
pelos principais beneficiarios do relangamento econdémico, tais como as agbes de mercados emergentes e de pequenas
empresas nos EUA. Damos mais importancia a agdes da Asia, exceto Japao, e a um rendimento fixo asiatico, numa resposta
eficaz ao virus na regido, e favorecemos os ativos expostos ao crescimento chinés.

A revolugao de politicas tem grandes implicagdes para a nossa viséo estratégica, uma vez que vemos uma resposta mais
silenciosa dos rendimentos nominais a um regime de inflagdo mais elevada. Os bancos centrais parecem empenhados em limitar
qualquer aumento nos rendimentos nominais, mesmo quando a inflagdo aumenta. Os investidores precisardo de um novo
playbook para se orientarem. Damos menos importancia as obrigagdes do governo e mantemos uma atribuicdo estratégica mais
elevada as agbes do que em periodos tipicos de inflagao crescente.

A sustentabilidade € uma componente chave da nossa viséo, a medida que vemos uma mudancga para ativos sustentaveis ao
longo de décadas. Ao contrario do consenso do passado, esperamos que esta mudanga ajude a aumentar a rendibilidade.

As exposi¢cdes ao mercado privado sdo uma forma de alcangar a resiliéncia da carteira com uma perspetiva sustentavel.

BLACKROCK®
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Newsletter de Investimentos

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

1°
20
30
4°
50

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 12/02/2021 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 participacdo pode aumentar ou diminuir em fungéo 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 CondigcOes Particulares de Distribuigdo (quando

Fundos Rendibilidade*

Schroder Greater China A Acc USD

Schroder Greater China A Acc EUR

Janus Henderson Global Technology and Innovation A2 H EUR
BlackRock Sustainable Energy A2 USD

Threadneedle - American Smaller Companies 1E Acc EUR

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 08/02/2021 a 12/02/2021

Fundos
1° IMGA Liquidez
2° Janus Henderson Global Technology and Innovation A2 H EUR
3° Jupiter Dynamic Bond L Acc EUR
4° Jupiter Dynamic Bond L Q Inc Dist EUR
5° IMGA Money Market

aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

.

Fonte: Morningstar

RANKING DE CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis Os menos rentaveis

NASDAQ100 EUR 33,4% BANCA

MSCI Emerging Markets EUR  19,8% IBEX35

RECURSOS NATURAIS 18,1% TELECOMUNICAGOES
Est. De Alocagdo Valorizagdo  7,4% PSI20

Ouro EUR 6,4% CAC40

50,72%
50,40%
45,60%
37,89%
35,87%

-19,2%
-15,5%
-11,8%
-8,7%
-5,4%

Classe de risco

6
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TOP 5 NEGOCIAGAO
SEMANA DE 08/02/2021 a 12/02/2021

Certificados
1° MSCI WORLD PRICE EUR
2° Estratégia de Alocagéo Equilibrada
3° NASDAQ100 EUR
4° S&P 500 EUR
5° BANKS

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

Prevengdes ("Disclaimer")

A informacgéo 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 omiss@o, nem sustentar qualquer operagao, 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 fiaveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteragéo nas condigdes 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 utilizagcdo de diferentes critérios e hipéteses. N&o 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 decisdo 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 informagao referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a
revestir. A reproducgéo total ou parcial deste documento nédo 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 nao responda para este endereco. Para obter esclarecimentos adicionais, sobre este ou qualquer outro assunto, ou
efetuar sugestées, 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 telecomunicagoes.

Estes e-mails ndo permitem o acesso direto ao site do Millennium bcp, ndo incluem atalhos (links)*, nem séo 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. 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.
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