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ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS

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 ja na reunido de julho e o andncio de que a China pretende incentivar maior investimento
publico em infraestruturas foram dois dos principais impulsionadores. O BCE decidiu manter as taxas de juro até pelo menos o 1°
semestre de 2020 e Draghi admitiu que varios membros do conselho da instituigdo discutiram a possivel redugdo dos juros e o
recomeco do quantitative easing, um dado que retirou entusiasmo a Banca, que adicionalmente viu a Comissdo Europeia propor a
abertura de um Procedimento dos Défices Excessivos contra Italia. O facto dos indicadores de atividade terciéaria na Zona Euro e
EUA terem vindo acima do esperado contribui para os ganhos. Na guerra comercial a ameaga de novas tarifas a China por parte de
Trump caso o presidente Xi Jinping ndo comparega a reunido do G20 acabou por ser compensada com a decisdo do presidente
norte-americano de suspender indefinidamente a aplicagdo de novas tarifas ao México. O corte de perspetivas para a procura de
petréleo e a divulgagdo de um aumento das reservas de crude nos EUA acabaram por condicionar a cotagdo da matéria-prima e o
setor Energético. Ultima nota para o financiamento de Portugal através de emissdes a 10 e a 15 anos, pagando 0s juros mais
baixos de sempre.



Europa Fecho 2 5em YTD Mundo Fecho  2sem YTD Qutros Fecho 2sem YD

DAX 1209640 315% 1456% S8P 500 288698 490%  1516%  MSClEmergentes 101608 1,71% 51%
CAC 40 5367 62 307%  1346% DowJones 2608961 514%  1184% Crude 5251 -1,85%  156%
Euro Sionx 367,54 270%  1189%  NASDAQI00 747911 493%  18,15% Eurc-Déiar 11209 042% -2,1%
Foosie 100 734578 257% 5,18% Nikkes 225 2111689  250% 551% Libra-Euro 1,1239 065%  093%
IBEX 35 9194,20 211% 7,66% Hang Seng 2711835 081% 492% Us 10Y 2,08% -4pbs  -60.38pbs
PSI20 513035 1,71% 343% Shanghai 283197 -058%  1556% Bund 10Y 0,26% Spbs  -49.7pbs

Decisdes da Fed séo principal evento na préxima quinzena

O evento mais aguardado das préximas duas semanas ocorre dia 19 de junho, quando a Fed revelar as suas decisdes de politica
monetaria. Sendo muito provavel que ndo haja mexidas nas taxas de juro nesta reunido (dados Bloomberg déo cerca de 80% de
probabilidade a este cenario), os investidores procuram sinais sobre uma eventual descida na reunido de 31 de julho (onde a
probabilidade de descida ja atinge os 84%). As perspetivas econdmicas da Reserva Federal sdo outros pontos a ter em conta. Num
plano mais secundario de notar os dados de Inflagdo na Zona Euro (espera-se que o valor final mostre descida de 1,7% em abril
para 1,2% em maio), as decisdes do banco de Inglaterra, os valores preliminares de atividade na Indistria e Servigos da Zona Euro
e norte-americanos (para captar possiveis sinais de arrefecimento ou aceleragdo econdmica) e a 32.estimativa do PIB norte-
americano no 1°.trimestre. Num plano de fundo continuam as movimentacdes em torno da guerra comercial, que tém tido bastante
impacto em setores como Automdvel, Recursos Naturais e Tecnolégico.

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

Fonte: Millennium investment banking

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Consensus de Analistas PSI20: Recomendacdes e Pregos-Alvo

mm-mm-

CotticeiraAmorim 10,08 1248 238% [12;128] 5 38%  0,0% 17%
CTT 216 327 514% [3;3.29] 1 4 1 5 -4.6% -1,3% 44%
Sonae Capital 0753 133 766%  [1.32;1.39 3 0 0 3 45 5% -1.1% 8,3%
Altr 6,265 875 397% [809:901 4 2 1 7 £2%  86%  115%
Semapa 122 2288 876% [215:2508) 4 1 0 5  381%  00%  34%
Jeronimo Martins 14,385 15,13 5.2% [135;165] 17 9 3 29 -0,3% 14% 2.3%
Sonae 0,885 132 487%  [1.25;1.36] 8 0 0 ] -18% 1,3% 4.8%
REN 2485 266 72% [245:29) 2 8 2 12 08%  27%  67%
NOS 5735 641 n7% 668 10 5 2 17 03% 0%  60%
EDP 3442 362 51% [29;4 9 8 1 18 8%  10%  58%
BCP 0,2568 032 231% [028.034] @ 4 1 11 6,9% 27% 0,8%
Galp Energia 1315 16,18 230% [1495:17.2] 9 10 - 23 -1,1% 0.4% 24%
Ibersol 8,1 1157 428% [115:118) 3 0 0 3 00%  00%  12%
F.Remada 754 860 141% [86:88) 0 1 0 1 00%  00%  80%
Mota-Engil 1,863 3,10 66.4% [265;34] 2 1 0 3 -20,6% -46% 3.8%
EDP Renovaveis 920 973 5.7% [96;10] 12 4 0 16 10,6% 4.2% 08%
Navigator 32 489 409% [473:533) 6 0 1 7 58%  51%  66%

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

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

A PT - variagdo de prego-alvo nas ultimas 4 semanas

A EPS - variagéo de estimativas de resultados por agado nas ultimas 4 semanas

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

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

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Em resultado da sua politica de identificac&o e gestédo de conflitos de interesses, o Millennium bcp n&o elabora recomendagdes de
investimento sobre o titulo BCP e que se destinem a canais de distribuigdo ou ao publico. Assim sendo, apresentamos abaixo,
algumas recomendacdes provenientes de Entidades Externas, sobre a agdo BCP:

Alteracdo mais Nota mais

Recomendacéo Price Target
recente recente

Instituicao Analista

CaixaBank BPI Carlos Peixoto 3jun. 19 3jun. 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 e CTEsiE, 18 jan. 19 22 fev. 19 Underperform €0,22
Sandford
Fidentiis Mario Ropero 5abr. 18 5abr. 18 Neutral €0,29-€0,30

ADIRA JA AO MTRADER
E USUFRUA DE
50% DE DESCONTO

SOBRE AS COMISSGES BANCARIAS
EM TRANSACOES DE BOLSA
NOS MERCADOS EURONEXT

DESTAQUE

Estatisticas a prova de dgua em tempo de férias

O verdo esta a chegar e com ele vem o calor e o tempo de descanso. A grande diferenca é gue este ano os investidores podem
acompanhar toda a informagao de mercados e fazer os seus negécios 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 sao férias deixamos apenas algumas notas breves que pode levar consigo. Estamos a cerca de um més do arranque
oficial da earnings season do 2° trimestre nos EUA, com o Citigroup a dar inicio a apresentacéo de contas da Banca no dia 15 de
julho. Até la é natural que o mercado continue focado nos temas em torno da guerra comercial, com impacto mais vincado em
setores como Automével, Recursos Naturais e Tecnolégico. No meio de toda esta envolvente pode ainda encontrar o “perfil" de
verdo que mais se adapta as suas preferéncias.

Verdo ndo costuma ser igual paratodos...

Apesar de ser um periodo do ano em que alguns tipos de investidores tendem a estar mais ausentes do mercado por motivo de
férias, a verdade é que a histdria mostra que na Gltima 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 langamento de novos produtos em setembro, tem vindo a apresentar performances muito interessantes neste
periodo (mediana 13,1%), registando ganhos em oito dos Ultimos dez anos. Ja a Intel tem vivido tradicionalmente um periodo mais
dificil, pois corrigiu por sete vezes entre 14 de junho e 31 de agosto. A tabela mostra as empresas do S&P 500 com maior € menor
ganho médio no periodo referido durante a Ultima década.



Incyte Corp 16,4 16,5%

Apple Inc 8933 13,1% 3&%
Booking Holdings 78,3 12,4% 80%
Regeneron Pharm 337 12,2% 90%

__ CelgeneCop _ 680 120% _ 9%
Nucor Corp 15,9 6,5% 30%
Baker Hughes A 236 -6,6% 30%
Schlumberger Ltd 51,0 -6,8% 40%
Intel Corp 209,1 -7,9% 30%
Under Amo-C 11,2 -11,5% 33%

...E hd quem ronde os 100%

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

Amazon.Com Inc 920 8 7.7%

Celgene Corp 68 12,0% 90%
Crown Castie Int 55,1 6,6% 90%
Waste Management 48 3.0% 90%
Regeneron Pharm 337 12,2% 90%
Expedia Group In 19 7.8% 90%
Broadridge Finl 15,2 9,0% 80%
Lkq Corp 8 6,6% 90%
Hollyfrontier Co 6,9 9,8% 90%

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

Ramiro Loureiro, Analista de Mercados
Millennium investment banking

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade risco
1° BNY Mellon Brazil Equity Fund EUR A Acc 31,00% 7
2° BNY Mellon Brazil Equity Fund USD A Acc 30,82% 7
3° BlackRock Global Funds Latin American Fund A2 22,31% 7
4° Bradesco Global Funds Brazilian Hard Currency Bond Fund USD R USD 15,80% 4
5° Bradesco Global Funds Brazilian Hard Currency Bond Fund USD R EUR 15,78% 4



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

Fundos
1° IMGA Euro Taxa Variavel
2° IMGA Alocagédo Conservadora
3° Parvest Money Market Usd Classic Cap Usd
4° |IMGA Alocagado Moderada
5° |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, nédo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participa¢do pode aumentar ou diminuir em funcéo 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 néo dispensa a consulta das Informa¢dées Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das Condi¢6es Particulares de Distribui¢édo
(quando aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

RANKING DE CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis Os menos rentaveis

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 NEGOCIACAO
SEMANA DE 10/06/2019 a 14/06/2019

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

SAIBA TUDO SOBRE OS SEUS INVESTIMENTOS AO MINUTO

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

- Cotacoes dos titulos de todos os Mercados




- Situagao das suas Ordens de Bolsa

DECLARACOES (" DISCLOSURES")
DIVULGACAO DE RECOMENDACOES DE INVESTIMENTO

1. Este relatério foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP).
2. O Millennium BCP é regulado e supervisionado pela Comisséo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM).

3. Recomendacdes:

e Comprar, significa mais de 10% retorno absoluto;

e 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 periodo de avaliagdo incluido neste relatério, é o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.
5. Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).
6.Habitualmente, atualizamos as nossas valoriza¢des entre 3 e 9 meses:

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

8. O Millennium BCP pode ter relagées comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.

9. O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servicos de banca de investimento prestados as empresas mencionadas neste relatério.

10. As opinides expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vao receber nenhuma compensacéo por fornecerem uma
recomendacéao especifica ou opini&o sobre esta(s) empresa(s). N&o existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente a recomendagao.

Este relatério ndo tem qualquer destinatario especifico.

11. Os analistas do Millennium BCP n&o participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagéo e/ou colocagdo do ofertas publicas de titulos
emitidos pela empresa que é alvo da recomendacéo, exceto quando divulgado no relatério.

12. A remuneracéo dos analistas € 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 a 82 fase do processo de privatizacéo.

15. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagéo.

16. Um membro do Conselho de Administracéo e da Comissao Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisdo da empresa EDP -
Energias de Portugal, S.A..

17. Millennium BCP através da sua area de Banca de Investimentos presta servicos de banca de investimento a Tagus Holdings S.a.r.l. (“Oferente” no langamento da
oferta publica de aquisicéo das acdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

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

19. O Conselho de Administragdo da Mota-Engil escolheu o BCP como “joint-book runner" relativamente a operacéo de oferta de 34 300 000 agdes ordinarias da Mota
Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o antncio divulgado no dia 25 de fevereiro de 2014.

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

21. O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de acoes, lancada pela José de Mello SA, através de um accelerated
bookbuilding, relativo a alienagéo de 94 787 697 a¢bes 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 emisséo de obrigacdes 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 Portugués, 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 Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consércio da Oferta Publica de Venda da REN realizada em junho de 2014.

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

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

27. O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emiss@o 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 Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como “Coordenador Global” da oferta publica



de subscri¢do de agdes Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

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

Recomendagio mai-19  abr19 mar-19 dez-18 jun-18 dez17 dez-16 dez-15 dez-1d dez-13 dez-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez05 dez-04
Campra 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 55% TT% 68% T9% 63% Si% 41% ™% 0% 6%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% D%  23%  12% 1% TR 15% 4% 7% 1% 4% 6%
Reduzic 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%  18% 4% 0% 0% ™ 0% 0% 1% % B%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% TR 4% 4% 0% 4% 16% 5% 0%
SemRecom/ScbRevisdo  100%  100%  100% 100%  100%  100% 100%  100% 100% 0% 4% 4% 1% 1% 4%  18%  16% 0% 25%
Vanagao £4%  35% 100% -144% 26% 152% -119% 107% -268% 160% 29% -28% -10% 30% S51%  16% 0% 13% na
PSI20 5044 53M 5207 4731 5529 5383 4679 5313 4799 6559 5655 5404 7580 B464 6341 13019 11188 BG19  TEOO

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

Prevencgdes ("Disclaimer")

A informacéo 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 omisséo, nem sustentar qualquer operacéo, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissfes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informacgdes contidas neste relatdrio 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 alteragao nas condi¢des de mercado podera implicar alteracdes neste relatério. As opinides aqui expressas
podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizacéo de diferentes critérios e hipéteses. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, 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 utilizag&o da informagao referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a
revestir. A reproducéo total ou parcial deste documento néo 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,

Se ligar para 707 50 24 24 a partir da rede fixa terd 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 néo permitem o acesso direto ao site do Millennium bcp, nédo incluem atalhos (links)*, nem sé&o utilizados para lhe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente c6digos de acesso. Se receber um e-mail, aparentemente com origem no Millennium bcp, que néo esteja de
acordo com esta informacgé&o, ndo responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: mensagens.fraudulentas@millenniumbcp.pt.

Se ndo 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. Jo&o |, 28, Porto, o Capital Social de 4.725.000.000,00 Euros, matriculada na
Conservatoéria 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.



