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@ ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS

Quinzena mista para os indices globais, com variagdes entre as perdas de 5,5% no Shanghai e os ganhos de 2% no Nikkei. O
escalar das tensdes entre as duas maiores economias do mundo, contrastou com os bons resultados das vacinas experimentais
da BioNTech/Pfizer e da AstraZeneca com a universidade de Oxford e o acordo dos lideres europeus na criagdo de um pacote de
estimulos. Este periodo foi marcado também pelo arranque oficial da Earnings Season nos EUA. As declaragdes de Christine
Lagarde, de que nao vai restringir a politica monetaria, enquanto luta para apoiar a recuperagédo econémica da Zona Euro da crise
de coronavirus e de que o BCE espera gastar o valor total do seu programa pandémico de compra de obriga¢des, acabaram por
dar alguma seguranga aos investidores. Ja o Secretario do Tesouro norte-americano afirmou que a isengéo sobre os salarios,
pensada pelo Presidente norte-americano, ndo estara no proximo pacote de estimulo. No plano macroeconémico, os PMIs
preliminares mostraram que a atividade na Zona Euro voltou a expansdo no més de julho, tendo demonstrado a leitura mais
elevada desde 2018. Nos EUA, foi revelado que a atividade industrial preliminar voltou a expansédo em julho, embora a atividade
terciaria continue pelo sexto més consecutivo em contragdo. Na China, a economia expandiu-se mais que o antecipado no 2°
trimestre e as vendas a retalho contrairam inesperadamente no més de junho. Por ca, a EDP deu inicio ao aumento de capital,
para financiar parcialmente a aquisigao da Viesgo, sendo que a EDPR adquiriu o negdécio de energias renovaveis da Viesgo. A
NOS apresentou os resultados do 1° semestre.

Europa Fecho 2sem YTD Mundo Fecho 2sem YTD Outros Fecho sem YTD
DAX 1283806 1.62% -3,10% S4P 500 I21563 0%%  -04™%  MSCIEmergeries 106047 -0B82%  -49%
PSl 20 4492 30 0.62% -13844% Dow Jones 2646089 151%  -T.25% Crude 41,28 182%  -324%
Euro Stoeo 38168 0,505 -10,46% MASDAO 100 1048313 -3268¢  2004% Eurc-Diéiar 11635  296% 316%
Footsse 100 612382 0.47% -18,81% Nikked 225 2B 20T%  -383% Libra-Euro 10988 -166% -598%
CAC 40 485643 -0,28% -17,09% HangSeng 2470533 -35T% -1236% us1ov S8.BB%  5824pbs -132.86pbs
IBEX 35 729470 -0,35% -23.61% Shanghai NWTT  551% 481% Bund 10Y D449%  Opbs  26.12148pb

Quinzena promete grande intensidade nas bolsas

A agenda macroecondmica para a quinzena vai trazer as conclusdes da politica monetaria da Fed, nos EUA, os valores finais de
atividade a nivel global em julho (industria e servigos) e os valores preliminares de PIB do 2° trimestre para EUA e Zona Euro
(incluindo principais blocos do agregado). Os analistas estimam que a crise do Coronavirus tenha levado a economia da regiao
do Euro a afundar 12% face aos primeiros trés meses do ano e os EUA a registarem uma contragdo sequencial de 35%, taxa
anualizada. A época de apresentacao de resultados vai continuar a dominar a atencao dos investidores, com cotadas de grande
relevo dos dois lados do Atlantico, esperando-se por isso duas semanas de grande intensidade. Em Portugal, no PSI20, mostram
contas Sonae Capital, BCP e Navigator (dia 28 de julho), REN e J.Martins (dia 29 de julho), Novabase (dia 30 de julho), Corticeira
Amorim (dia 3 de agosto) e CTT (dia 5 de agosto).

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: Recomendacgbes e Pregos-Alvo
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(P25,;P75) - intervalo entre percentis 25% e 75%, ou seja, exclui pregos-alvos extremos:
#B, #H, #S - Numero de recomendagbes de compra, manter e de venda, respetivamente, atribuidas por casas de investimento
#REC - Numero total de recomendagbes emitidas sobre o titulo (Bloomberg)
A PT - variagao de prego-alvo nas dltimas 4 semanas
A EPS - variagdo 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 identificacao e gestédo de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo elabora recomendagdes
de investimento sobre o titulo BCP e que se destinem a canais de distribuicdo ou ao publico. Assim sendo, apresentamos abaixo,
algumas recomendagdes provenientes de Entidades Externas, sobre a agdo BCP:

Instituicao Analista Alteracdo mais recente Nota mais recente Recomendagdo Price Target
Mediobanca Noemi Peruch 16 jul. 20 16 jul. 20 Neutral 0,12€
BBVA Alfredo Alonso 15 jul. 20 15 jul. 20 Market perform 0,12€
KBW Hugo Cruz 1 abr. 20 15 jul. 20 Outperform 0,14€
CaixaBank BPI Carlos Peixoto 7 jul. 20 15 jul. 20 Neutral 0,14€
Axia Jonas Floriani 16 jun. 20 16 jun. 20 Buy 0,16€
JBCapitalMarkets Maksym Mishyn 13 mai. 20 10 jun. 20 Buy 0,15€
Fidentiis Mario Ropero 8 jun. 20 8 jun. 20 Hold 0,13€-0,14€
Jefferies Benijie Creelan-Sandford 29 mai. 20 29 mai. 20 Buy 0,12€
Exane BNP Paribas Ignacio Ulargui 28 mai. 20 28 mai. 20 Outperform 0,15€
JP Morgan Sofie Peterzens 21 mai. 20 21 mai. 20 Neutral 0,11€
Autonomous Gabor Kemeny 7 abr. 20 20 mai. 20 Outperform 0,18€
Goldman Sachs José Abad 31 mar. 20 19 mai. 20 Neutral 0,20€
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DESTAQUE

Cuidados de Saude, um novo impulso

A luta da industria de cuidados de saude contra o coronavirus devera impulsionar a sua atratividade de investimento no longo
prazo.

O sector de cuidados de saude esta a fazer tudo o que € possivel nesta luta contra o coronavirus. As empresas farmacéuticas, de
ciéncias da vida e de equipamentos de cuidados de saude desenvolveram, e disponibilizaram, uma vasta gama de tecnologias e
demonstraram o seu forte empenho em colaborar, em conjunto, no combate ao seu inimigo comum. Esta conjuntura podera dar
um novo impulso a toda a industria e dinamizar as suas perspetivas de investimento no longo prazo.

O seu maior éxito podera aparecer nos proximos 12 meses, altura em que devera existir um aumento significativo da diversidade
e disponibilidade de tratamentos eficazes para o coronavirus. O que ira melhorar significativamente a capacidade da populagao
mundial de viver com esta doenga. E verdade, a disponibilizagdo de uma vacina ira levar mais tempo.

Continuam a existir dividas sobre a seguranga e durabilidade dos tratamentos e ainda nao € claro se as vacinas terdo de ser
personalizadas de acordo com os diferentes grupos demograficos (para os mais velhos, para as criangas, etc.). A concorrer para
uma maior complexidade desta situagédo, a comunidade médica ndo sabe ainda durante quanto tempo é que os anticorpos
protegem os que ja foram infetados.

Mas, mesmo sem a descoberta rapida de uma vacina, é possivel assistirmos a um grande progresso.

Por exemplo, no inicio do HIV, a esperangca média de vida, apds o diagndstico, era de dois anos. Atualmente, com apenas um
comprimido por dia, os doentes tém uma esperancga de vida semelhante a de todas as outras pessoas.

O que é mais encorajador € o nivel de colaborag&o a que assistimos no que tem sido, historicamente, uma industria desigual e
opaca. A Sanofi e a GSK — dois dos maiores fabricantes de vacinas, estdo a trabalhar em conjunto. A AstraZeneca esta a
colaborar com a Oxford University.

Através destas parcerias, as empresas de cuidados de saude tém a oportunidade de acelerar o desenvolvimento dos tratamentos
para o coronavirus e demonstrar que é uma industria que esta ao servico do bem comum. O que representaria uma mudanca
radical num sector ha muito marcado por escandalos sobre o preco excessivo dos medicamentos e pela fraca transparéncia em
termos de seguranca.

Diferencial price-to-earnings (PE) entre os sectores acionistas europeus
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Fonte: Bloomberg. Periodo a que se referem os dados: 05.02.2001-04.05.2020.

E 6bvio que a indUstria farmacéutica, em particular, precisa de abandonar as estratégias de maximizagéo das receitas no curto
prazo, como tem vindo a seguir em periodos anteriores, favorecendo um modelo de longo prazo, orientado para o paciente. Esta
mudanga levaria a uma maior estabilidade no crescimento das receitas ao longo da proxima década.

Por seu lado, isso poderia levar a um aumento da valorizagao das ag¢des de cuidados de saude. Apesar do seu forte desempenho
recente, as empresas europeias de cuidados de saude continuam a negociar com um desconto de 20 por cento relativamente aos
seus homologos no sector de alimentagéo e bebidas, em termos de price-to-earnings (PE).

Se a industria estiver disposta a aprender com os seus erros, a trabalhar com a sociedade e a mudar o seu enfoque para a

sustentabilidade das receitas em detrimento da maximizagéo do lucro, acreditamos que esse diferencial podera desaparecer nos
préximos anos.
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RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Fundos Rendibilidade* Classe de risco
1° BlackRock Global Funds World Gold Fund A2 EUR Acc 41,54% 7
2° BlackRock Global Funds World Gold A2 USD 41,28% 7



o dJJanus Henderson Global Technology and Innovation Fund Class A2€

0,
(Hedged) 26,44% 6
4° Janus Henderson Global Technology and Innovation Fund Class A2$ 24,38%
5° Pictet-Biotech HP EUR 22,56%
TOP 5 SUBSCRICOES

SEMANA DE 20/07/2020 a 24/07/2020

Fundos
1° IMGA Liquidez
2° IMGA Money Market
3° BNP PARIBAS Money Market
4° IMGA Rendimento Semestral
5° JUPITER Dynamic Bond

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 24/07/2020 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 participagdo 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 Condigdes Particulares de Distribuigdo

(quando aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

RANKING DE CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis Os menos rentaveis

Ouro EUR 33,6% BANCA -28,1%
NASDAQ100 EUR 31,8% IBEX35 -21,8%
UTILITIES 10,0% FOOTSIE -18,4%
NIKKEI225 4,8% PSI20 -13,7%
DAX30 2,5% EPRA Europa -13,0%

TOP 5 NEGOCIAGAO
SEMANA DE 20/07/2020 a 24/07/2020

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



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
- Situacgdo das suas Ordens de Bolsa

Prevencgodes ("Disclaimer™)

A informacédo 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 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
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 alteragdo nas condi¢cdes de mercado podera implicar alteragbes neste relatério. As opinibes aqui expressas
podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagéo de diferentes critérios e hipoteses. N&o 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 utilizagao da informacgéo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a
revestir. A reproducgédo total ou parcial deste documento ndo 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 ndao 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 tera 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 ndo permitem o acesso direto ao site do Millennium bcp, ndo incluem atalhos (links)*, nem séo 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 informagéao, nao 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 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 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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