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@ ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS

Quinzena negativa para os principais indices acionistas europeus, onde o DAX e o Euro Stoxx escaparam as perdas. Em Wall
Street os trés indices registaram ganhos, com a estabilidade das yields a conferir alguma calma. Um dos principais focos no
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periodo foi a seguranca e eficacia da vacina da AstraZeneca, depois de uma possivel relagdo com a formagéo de coagulos
sanguineos. Apos analise dos dados, a EMA considerou a vacina segura e eficaz e a Organizagdo Mundial de Saude reiterou a
sua visao de que deve continuar a ser administrada. Na Unido Europeia, os lideres deram o seu apoio a um plano para restringir
as exportagdes de vacinas, depois de nOtas informagdes apontarem que foram enviadas mais vacinas para o resto do mundo do
que para as proprias pessoas da Unido. Na China, o Presidente Xi Jinping ordenou que os reguladores intensificassem a
supervisao nas empresas de internet, reprimissem os monopdlios, promovessem a concorréncia justa e evitassem a expansao
desordenada do capital. Nos EUA, Joe Biden anunciou que estabeleceu uma nova meta de 200 milhdes de doses de vacinagao
Covid-19 nos seus primeiros 100 dias no cargo. A FED manteve a politica monetaria, com o Presidente Jerome Powell a afirmar
repetidamente que o Banco Central ndo ira aumentar a taxa de juro de referéncia até que a economia norte-americana mostre
evidéncias tangiveis de que recuperou totalmente da pandemia. O Banco Central Norte-americano anunciou também que ira
permitir que os bancos retomem o aumento de dividendos e programas de recompras de agdes a partir do fim de junho, desde
que passem na atual ronda de testes de stress. Ja a SEC comegou a tomar as medidas iniciais para forgar as firmas de
contabilidade a permitir que os reguladores dos EUA revejam as auditorias financeiras de empresas estrangeiras, pressionando
as empresas chinesas listadas no pais. No plano macroeconémico foi revelado que o rendimento pessoal nos EUA registou em
fevereiro uma queda de 7,1% face a janeiro, enquanto a despesa pessoal desceu 1%. Destaque para os bons indicadores
preliminares dos PMIs, que apontaram para o regresso a expansao da atividade global na Zona Euro no més de margo.

T o Mundo Fecho zsem 0§ Owos __ Fecho _ 2sm v ]

DAX 1474854 1,70% T.51% S&P 500 357454 0,7%% 582% MS3CI Emergentes 1307 43 -3,02% 1,3%
Euro Soux 4.8 0.76% T.60% Dowlones 3307288  0.90% 8.06% Crude 647 -T07% 5.7%
P20 483686 -0.25% -1,26% HASDAQ 100 1297512 0,32% 0,70% Eura-Délar 11780 -1.32% -3.6%
Foosie 100 674055 D31% 4.34% Mikkei 225 2817870 -1.82% E31% Libra-Euro 1,1688 0.39% 47T%
CAC &0 Sees 0,95% T.88% Hang 3eng 2833643  -140% 4.06% usioyY 1.676% 513 pbs T6.28pks
1BEX 35 8438.20 -1.65% 5.26% Shanghai 341833 -1,01% -1,58% Bund10Y -0,356% -4 piis 22 3t

Epoca de Pascoa merece atengio

Nas préximas duas semanas os investidores devem continuar a observar o ritmo de vacinagao contra o Coronavirus na Europa e
a evolugao da pandemia, perante o aperto das restricbes em paises como Alemanha, Francga, Itélia e Portugal para esta época de
Pascoa. A extensao dos lockdowns por periodos mais prolongados, para além do calendario atualmente estipulado, poderiam
ampliar os efeitos econdmicos adversos neste 2.° trimestre do ano. Os valores preliminares apontaram para uma melhoria da
atividade industrial e terciaria em margo, em ambos os lados do Atlantico, e agora o mercado espera que os dados finais tragam
essa confirmagéo. Os movimentos das yields de divida soberana devem igualmente ser seguidos de perto, uma vez que os
setores com estimativas de crescimento mais elevadas, como o tecnoldgico, tém estado mais sensiveis a subida de taxas nos
EUA. De notar que a maioria dos mercados de agdes estara encerrada na sexta-feira antes da Pascoa, dia 2 de abril, com muitos
indices europeus a permanecerem encerrados na segunda-feira seguinte.

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: Recomendagées e Pregos-Alvo
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Corticeira Amorim 10,14 12,22 206% [1162;127) 7 1,8% 2.27%
cTT 3.29 285 -134%  [25:35] 2 2 1 5 9.3% 26% 1,21%
Altri 589 6.78 151%  [63;71 6 0 0 & 00%  4.2% 574%
Semapa 11,76 17.30 47T1% [173:173] 2 0 0 2 00%  09% 1,35%
Jeronimo Martins 13,55 15,74 16.1% [14.95;17 1] 15 10 2 27 0.7% 2.1% 1,45%
Sonae 0,7875 1,24 579% [1.13;138 7 1 0 & 2500% 60% 152%
REN 2,365 274 159% [256:275] & 4 0 9 06%  7.2% 3,13%
NOS 3,106 3,69 187% [3.24;375] 7 8 1 16  -18%  90% 1,25%
EDP 485 576 188%  [553:6] 18 5 0 23 -17%  39% 461%
BCP 0,116 0,15 26.6% [0.13;0.16] 5 ] 1 12 -6,7% 0,0% 0,02%
Galp Energia 10,05 11,82 176%  [11;13] 13 12 0 25  35%  35% 1,80%
Ibersal 512 570 14% [6.26:655 1 1 1 3 00%  00% 0.49%
Movabase 385 5,15 411% [508:523] 2 0 0 2 133% 00% 9.02%
Mota-Engil 141 325 1305% [263:388] 1 1 0 2 00%  00% 1,09%
EDP Renovaveis 17,20 2212 286% [21;24] 8 9 2 19 -4.1% 0.0% 1.03%
Mavigator 273 372 363%  (32;34] 5 0 0 5 00%  7.3% 364%
F Ramada 5,54 6,00 83% - 0 1 0 1 00%  108%  483%
Pharol 0,117 : - : - - 0.0% 1,36%

(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 recomendacgées emitidas sobre o titulo (Bloomberg)

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

A EPS - variagao de estimativas de resultados por agédo 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 identificacdo e gestéo de conflitos de interesses, o Millennium bcp nédo elabora recomendagdes
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 agédo BCP:

Instituicao Analista Alteragao mais recente Nota mais recente Recomendacdo Price Target
Mediobanca Noemi Peruch 11 mar. 21 11 mar. 21 Neutral €0,125
Jefferies Benjie Creelan-Sandford 2 mar. 21 2 mar. 21 Hold €0,13
JBCapitalMarkets Maksym Mishyn 20 jan. 21 1 mar. 21 Buy €0,18
Autonomous Gabor Kemeny 23 fev. 21 26 fev. 21 Underperform €0,12
Exane BNP Paribas Ignacio Ulargui 26 fev. 21 26 fev. 21 Outperform €0,16
CaixaBank BPI Carlos Peixoto 10 fev. 21 26 fev. 21 Neutral €0,14
Goldman Sachs Jernej Omahen 23 out. 20 25 fev. 21 Neutral €0,12
KBW Hugo Cruz 6 jan. 21 25 fev. 21 Outperform €0,16
JPMorgan Sofie Peterzens 19 nov. 20 25 fev. 21 Neutral €0,13
Fidentiis Mario Ropero 8jun. 20 30 out. 20 Hold €0,13-€0,14
Axia Jonas Floriani 16 jun. 20 16 jun. 20 Buy €0,16

(@) DESTAUE

Primavera é época de dividendos mesmo em tempos de pandemia

Na semana passada chegou a primavera, época de floragdo e crescimento de frutos. Nos mercados de agbes europeus esta
época é propicia a colheita de dividendos.
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Mapa de dividendos em Portugal esta praticamente preenchido

Em territorio nacional a maioria das constituintes do PSI20 ja apresentou a sua proposta de dividendo, a ser submetida as
Assembleias Gerais de Acionistas.

A Dividend Yield estimada para o PSI20 ronda os 4%, o que em época de baixas taxas de juro, ou mesmo nulas (no caso da taxa
de referéncia do BCE) pode atrair o interesse dos investidores. A Dividend Yield média dos ultimos 10 anos (AVG 10Y) do indice
é de 2,6%. Em comparacgao, a DY do Euro Stoxx 50 estimada é de 2,8%, com a AVG 10Y nos 4,8%.

Entre as cotadas do indice portugués, a F.Ramada é a que apresenta uma Dividend Yield mais atrativa, acima dos 10%, seguida
da NOS (9%), Navigator e REN (acima dos 7%) e ainda Sonae (6%).
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Fonte: Millennium investment banking

Value mostrou estabilidade nos EUA com subida das yields

Apesar dos sinais de que as baixas taxas de juro, tanto na Zona Euro como nos EUA, se deverdo manter em niveis reduzidos por
mais algum tempo, de forma a sustentar uma economia a bragos com o impacto da pandemia de Coronavirus, recentemente o
mercado de ag¢des acabou por se ressentir de um movimento de subida das yields soberanas nos EUA, com reflexo mais visivel
nos setores considerados “Growth”, como o Tecnolégico.

Uma andlise da série S&P Growth, constituida por empresas com elevadas perspetivas de crescimento, e da série S&P Value,
que agrupa cotadas que tipicamente apresentam elevadas Didivend Yields, demonstra que os receios de que uma subida da
inflagdo nos EUA, provocados pela escalada de precos das matérias-primas e que tem vindo a levar a um aumento dos precos no
produtor, agugaram o apetite dos investidores pelo Value em solo norte-americano.
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S&P 500 Value (azul) e&F 500 Growth (branco)
Taxa de juro da divida soberana dos EUA a 10 anos (laranja)
Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg Finance LP

Concluindo, numa ¢tica de diversificagéo do investimento, um mix entre o Value e Growth continua a fazer sentido na gestéo da
carteira do investidor, e, nesse sentido, é natural que nestes meses na Europa haja igualmente atengéo a empresas de elevada
Dividend Yield. Na sua estagdo de negociacdo e App MTrader, separador Noticias, pode encontrar diariamente ampla informagéo
sobre este e outros temas que impactam os mercados de agdes.

Ramiro Loureiro, Analista de mercados
Millennium investment banking

A

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Fundos Rendibilidade* Classe de risco
1° Threadneedle (Lux) American Smaller Companies 1E (EUR Accumulation) 90,38% 7
2° Threadneedle (Lux) American Smaller Companies 1U (USD Accumulation) 90,38% 7
3° BlackRock Global Funds World Mining Fund A2 82,20% 7
4° BlackRock Global Funds Sustainable Energy Fund A2 78,22% 6
5° BlackRock Global Funds Sustainable Energy Fund A2 EUR 77,81% 6

TOP 5 SUBSCRIGOES
SEMANA DE 22/03/2021 A 26/03/2021
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Fundos
1° IMGA Liquidez
2° IMGA Alocagdo Conservadora
3° IMGA Money Market
4° Jupiter Dynamic Bond L Eur Q Inc Dist
5° IMGA Rendimento Semestral

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 26/03/2021 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 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 Informagdes Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das CondigcOes Particulares de Distribuigdo (quando

aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

RANKING DE CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis

BCP B. RESOURCES 78,5%
BCP NASDAQ100 EUR 54,6%
BCP DAX 30 49,2%
BCP BANKS 45,4%
BCP EMERG MKTS EUR 43,5%

TOP 5 NEGOCIAGAO
SEMANA DE 22/03/2021 a 26/03/2021

Certificados
1° MSCIWORLD
2° ESTOXX50
3° S&P500 EUR
4° EA EQUILIBRADA
5° NASDAQ100 EUR
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SAIBA TUDO SOBRE OS SEUS INVESTIMENTOS AO MINUTO

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

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

Prevengoes ("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 omissé@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
informacgdes 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 poderd implicar alteragdes neste relatdrio. 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. N&o pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteuddo 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 decisdo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade por quaisquer eventuais
danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizagédo 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 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 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, 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 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 Unico 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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