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O verão está a chegar e com ele vem o calor e o
tempo de descanso.

As duas primeiras semanas de junho foram globalmente positivas para os mercados acionistas. As crescentes expectativas de que
a Fed possa descer juros para os EUA já na reunião de julho e o anúncio de que a China pretende incentivar maior investimento
público em infraestruturas foram dois dos principais impulsionadores. O BCE decidiu manter as taxas de juro até pelo menos o 1º
semestre de 2020 e Draghi admitiu que vários membros do conselho da instituição discutiram a possível redução dos juros e o
recomeço do quantitative easing, um dado que retirou entusiasmo à Banca, que adicionalmente viu a Comissão Europeia propor a
abertura de um Procedimento dos Défices Excessivos contra Itália. O facto dos indicadores de atividade terciária na Zona Euro e
EUA terem vindo acima do esperado contribui para os ganhos. Na guerra comercial a ameaça de novas tarifas à China por parte de
Trump caso o presidente Xi Jinping não compareça à reunião do G20 acabou por ser compensada com a decisão do presidente
norte-americano de suspender indefinidamente a aplicação de novas tarifas ao México. O corte de perspetivas para a procura de
petróleo e a divulgação de um aumento das reservas de crude nos EUA acabaram por condicionar a cotação da matéria-prima e o
setor Energético. Última nota para o financiamento de Portugal através de emissões a 10 e a 15 anos, pagando os juros mais
baixos de sempre.



Decisões da Fed são principal evento na próxima quinzena

O evento mais aguardado das próximas duas semanas ocorre dia 19 de junho, quando a Fed revelar as suas decisões de política
monetária. Sendo muito provável que não haja mexidas nas taxas de juro nesta reunião (dados Bloomberg dão cerca de 80% de
probabilidade a este cenário), os investidores procuram sinais sobre uma eventual descida na reunião de 31 de julho (onde a
probabilidade de descida já atinge os 84%). As perspetivas económicas da Reserva Federal são outros pontos a ter em conta. Num
plano mais secundário de notar os dados de Inflação na Zona Euro (espera-se que o valor final mostre descida de 1,7% em abril
para 1,2% em maio), as decisões do banco de Inglaterra, os valores preliminares de atividade na Indústria e Serviços da Zona Euro
e norte-americanos (para captar possíveis sinais de arrefecimento ou aceleração económica) e a 3ª.estimativa do PIB norte-
americano no 1º.trimestre. Num plano de fundo continuam as movimentações em torno da guerra comercial, que têm tido bastante
impacto em setores como Automóvel, Recursos Naturais e Tecnológico.

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

Fonte: Millennium investment banking

Consensus de Analistas PSI20: Recomendações e Preços-Alvo

(P25;P75) - intervalo entre percentis 25% e 75%, ou seja, exclui preços-alvos extremos:

#B, #H, #S - Número de recomendações de compra, manter e de venda, respetivamente, atribuidas por casas de investimento

#REC - Número total de recomendações emitidas sobre o título (Bloomberg)

∆ PT - variação de preço-alvo nas últimas 4 semanas

∆ EPS - variação de estimativas de resultados por ação nas últimas 4 semanas

DY: calculada na sessão anterior à ex-date quando esta já ocorreu e estimada quando ainda não existe anúncio

DY baseada em dividendo estimado nos casos em que não existe ainda devidendo proposto

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Em resultado da sua política de identificação e gestão de conflitos de interesses, o Millennium bcp não elabora recomendações de
investimento sobre o título BCP e que se destinem a canais de distribuição ou ao público. Assim sendo, apresentamos abaixo,
algumas recomendações provenientes de Entidades Externas, sobre a ação BCP:

Instituição Analista
Alteração mais

recente
Nota mais

recente
Recomendação Price Target

CaixaBank BPI Carlos Peixoto 3 jun. 19 3 jun. 19 Neutral €0,34



KBW Hugo Cruz 23 mai. 19 9 mai. 19 Outperform €0,33

Axia Jonas Floriani 16 mai. 18 13 mai. 19 Buy €0,44

Deutsche Bank Ignacio Ulargui 11 mar. 19 10 mai. 19 Buy €0,34

JP Morgan Sofie Peterzens 12 mar. 19 12 mar. 19 Overweight €0,30

Goldman Sachs José Abad 8 mar. 18 22 fev. 19 Neutral €0,30

Autonomous Gabor Kemeny 14 fev. 18 22 fev. 19 Buy €0,34

BBVA Alfredo Alonso 18 jun. 18 22 fev. 19 Market perform €0,26

JBCapitalMarkets Maksym Mishyn 24 jan. 19 22 fev. 19 Buy €0,35

Mediobanca Noemi Peruch 13 nov. 18 22 fev. 19 Neutral €0,27

Jefferies
Benjie Creelan-

Sandford
18 jan. 19 22 fev. 19 Underperform €0,22

Fidentiis Mario Ropero 5 abr. 18 5 abr. 18 Neutral €0,29-€0,30

Estatísticas à prova de água em tempo de férias

O verão está a chegar e com ele vem o calor e o tempo de descanso. A grande diferença é que este ano os investidores podem
acompanhar toda a informação de mercados e fazer os seus negócios debaixo do chapéu-de-sol, com os pés cheios de areia ou
mesmo enquanto se refrescam na praia ou na piscina, com a chegada da nova App MTrader.

Como férias são férias deixamos apenas algumas notas breves que pode levar consigo. Estamos a cerca de um mês do arranque
oficial da earnings season do 2º trimestre nos EUA, com o Citigroup a dar início à apresentação de contas da Banca no dia 15 de
julho. Até lá é natural que o mercado continue focado nos temas em torno da guerra comercial, com impacto mais vincado em
setores como Automóvel, Recursos Naturais e Tecnológico. No meio de toda esta envolvente pode ainda encontrar o "perfil" de
verão que mais se adapta às suas preferências.

Verão não costuma ser igual para todos...

Apesar de ser um período do ano em que alguns tipos de investidores tendem a estar mais ausentes do mercado por motivo de
férias, a verdade é que a história mostra que na última década entre o final da primeira quinzena de junho e o final de agosto (cerca
de dois meses e meio) temos exemplos de performances tipicamente distintas. A exemplo, no universo S&P 500, a Apple, que por
norma anuncia o lançamento de novos produtos em setembro, tem vindo a apresentar performances muito interessantes neste
período (mediana 13,1%), registando ganhos em oito dos últimos dez anos. Já a Intel tem vivido tradicionalmente um período mais
difícil, pois corrigiu por sete vezes entre 14 de junho e 31 de agosto. A tabela mostra as empresas do S&P 500 com maior e menor
ganho médio no período referido durante a última década.



...E há quem ronde os 100%

Cotadas como Amazon e Celgene quase conseguiram o pleno na última década, uma vez que acumularam valorizações em nove
desses dez anos neste ciclo de dois meses e meio.

Naturalmente que rentabilidades passadas não garantem retorno futuro, mas pelo sim pelo não deve ficar atento a esta lista de
empresas, pois pode estar perante boas oportunidades de investimento ou de realização de capital para as suas férias ou
reinvestimentos através da venda de algum título em carteira.

Ramiro Loureiro, Analista de Mercados
Millennium investment banking

TOP 5 RENDIBILIDADE
ÚLTIMOS 12 MESES

Fundos Rendibilidade
Classe de

risco

1º BNY Mellon Brazil Equity Fund EUR A Acc 31,00% 7

2º BNY Mellon Brazil Equity Fund USD A Acc 30,82% 7

3º BlackRock Global Funds Latin American Fund A2 22,31% 7

4º Bradesco Global Funds Brazilian Hard Currency Bond Fund USD R USD 15,80% 4

5º Bradesco Global Funds Brazilian Hard Currency Bond Fund USD R EUR 15,78% 4



TOP 5 SUBSCRIÇÕES
SEMANA DE 11/06/2019 a 14/06/2019

Fundos

1º IMGA Euro Taxa Variável

2º IMGA Alocação Conservadora

3º Parvest Money Market Usd Classic Cap Usd

4º IMGA Alocação Moderada

5º IMGA Global Equities Selection

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 14/06/2019 e a data inicial a mesma um ano antes. As rendibilidades divulgadas representam dados
passados, não constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participação pode aumentar ou diminuir em função do nível de risco que varia
entre 1 (risco mínimo) e 7 (risco máximo). As rendibilidades indicadas apenas seriam obtidas caso o investimento fosse efetuado durante a totalidade do período em
referência.
O investimento em fundos não dispensa a consulta das Informações Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das Condições Particulares de Distribuição
(quando aplicáveis), disponíveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

TOP RENDIBILIDADE
ÚLTIMOS 12 MESES

Os mais rentáveis Os menos rentáveis

UTILITIES 9,5% BANCA -24,9%

S&P 500 3,8% BRENT -18,3%

DOW JONES 3,6% PRATA -13,5%

OURO 3,3% RECURSOS NATURAIS -13,1%

MSCI WORLD Price Eur 3,2% MSCI Emerging Markets -9,8%

TOP 5 NEGOCIAÇÃO
SEMANA DE 10/06/2019 a 14/06/2019

Certificados

1º MSCI WORLD PRICE EUR

2º EURO STOXX 50

3º S&P 500 EUR

4º S&P 500

5º DAX



DECLARAÇÕES ("DISCLOSURES")
DIVULGAÇÃO DE RECOMENDAÇÕES DE INVESTIMENTO

1. Este relatório foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Português, S.A. (Millennium BCP).

2. O Millennium BCP é regulado e supervisionado pela Comissão do Mercado de Valores Mobiliários (CMVM).

3. Recomendações:

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 período de avaliação incluído neste relatório, é o fim do ano corrente ou o fim do próximo ano.

5. Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).

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

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

8. O Millennium BCP pode ter relações comerciais com as empresas mencionadas neste relatório.

9. O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissões por serviços de banca de investimento prestados às empresas mencionadas neste relatório.

10. As opiniões expressas acima, refletem opiniões pessoais dos analistas. Os analistas não recebem nem vão receber nenhuma compensação por fornecerem uma
recomendação especifica ou opinião sobre esta(s) empresa(s). Não existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente à recomendação.
Este relatório não tem qualquer destinatário específico.

11. Os analistas do Millennium BCP não participam em reuniões que visem o envolvimento do Banco na preparação e/ou colocação do ofertas públicas de títulos
emitidos pela empresa que é alvo da recomendação, exceto quando divulgado no relatório.

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

13. O grupo BCP detém mais de 2% da EDP.

14. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente à 8ª fase do processo de privatização.

15. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente à 2ª fase do processo de privatização.

16. Um membro do Conselho de Administração e da Comissão Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisão da empresa EDP -
Energias de Portugal, S.A..

17. Millennium BCP através da sua área de Banca de Investimentos presta serviços de banca de investimento à Tagus Holdings S.a.r.l. (“Oferente” no lançamento da
oferta pública de aquisição das ações Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

18. O Banco Comercial Português foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consórcio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em dezembro 2013.

19. O Conselho de Administração da Mota-Engil escolheu o BCP como "joint-book runner" relativamente à operação de oferta de 34 300 000 ações ordinárias da Mota
Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o anúncio divulgado no dia 25 de fevereiro de 2014.

20. O Banco Comercial Português foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consórcio da Oferta Publica Inicial do ES Saúde, realizada em fevereiro 2014.

21. O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de ações, lançada pela José de Mello SA, através de um accelerated
bookbuilding, relativo à alienação de 94 787 697 ações 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 emissão de obrigações 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 Português, 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 Português foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consórcio da Oferta Pública de Venda da REN realizada em junho de 2014.

25. O Banco Comercial Português foi escolhido como um dos "Bookrunners & Mandated Lead Arrangers" na concessão de uma linha de crédito no montante de
€3.150.000.000 que foi dada à EDP - Energias de Portugal (junho 2014).

26. O Banco Comercial Português S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emissão de instrumentos de dívida no montante de €500.000.000
(maturidade em janeiro de 2021) da Galp Energia (julho 2014).

27. O Banco Comercial Português S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emissão 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 Português, S.A. (Millennium BCP) atua como “Coordenador Global” da oferta pública



de subscrição de ações Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

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

30. A Política de Conflito de Interesses do Millennium BCP pode ser consultada através do endereço www millenniumbcp pt ou disponibilizada aos Clientes quando
assim solicitado.

Prevenções ("Disclaimer")

A informação contida neste relatório tem caráter meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatários, como mera ferramenta auxiliar, não
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer ação ou omissão, nem sustentar qualquer operação, nem ainda substituir qualquer julgamento próprio dos
seus destinatários, sendo estes, por isso, inteiramente responsáveis pelos atos e omissões que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informações contidas neste relatório foi obtido junto de fontes consideradas fiáveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Português, S.A.. Qualquer alteração nas condições de mercado poderá implicar alterações neste relatório. As opiniões aqui expressas
podem ser diferentes ou contrárias a opiniões expressas por outras áreas do grupo BCP, como resultado da utilização de diferentes critérios e hipóteses. Não pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Português, S.A. garantir a exatidão, veracidade, validade e atualidade do conteúdo informativo que compõe este relatório, pelo que
o mesmo deverá ser sempre devidamente analisado, avaliado e atestado pelos respetivos destinatários. Os investidores devem considerar este relatório como mais um
instrumento no seu processo de tomada de decisão de investimento. O Banco Comercial Português, S.A. rejeita assim a responsabilidade por quaisquer eventuais
danos ou prejuízos resultantes, direta ou indiretamente da utilização da informação referida neste relatório independentemente da forma ou natureza que possam vir a
revestir. A reprodução total ou parcial deste documento não é permitida sem autorização prévia. Os dados relativos aos destinatários que constam da nossa lista de
distribuição destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, não sendo suscetíveis de conhecimento de terceiros.

Este e-mail é apenas informativo, por favor não responda para este endereço. Para obter esclarecimentos adicionais, sobre este ou qualquer outro assunto, ou
efetuar sugestões, e para que o possamos servir melhor e mais eficazmente, sugerimos que visite o site do Millennium bcp ou ligue para o número de telefone 707 50
24 24.

Se ligar para 707 50 24 24 a partir da rede fixa terá um custo máximo de 0.10 € por minuto; se optar por nos ligar a partir da rede móvel o custo máximo por minuto
será de 0.25 €. A estes valores acresce o respetivo IVA.

Estes e-mails não permitem o acesso direto ao site do Millennium bcp, não incluem atalhos (links)*, nem são utilizados para lhe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente códigos de acesso. Se receber um e-mail, aparentemente com origem no Millennium bcp, que não esteja de
acordo com esta informação, não responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: mensagens.fraudulentas@millenniumbcp.pt.

Se não 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 não pretende receber mais emails publicitários do Millennium bcp, envie um email para a caixa newsletter.remover.campanhas@e-mail.millenniumbcp.pt com o
assunto "Remover tudo".

Banco Comercial Português, S.A., Sociedade Aberta com Sede na Praça D. João I, 28, Porto, o Capital Social de 4.725.000.000,00 Euros, matriculada na
Conservatória do Registo Comercial do Porto sob o número único de matrícula e de pessoa coletiva 501 525 882.

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


