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) Desempenho dos Mercados Financeiros

Os ativos de risco registaram retornos muito positivos em junho. A subida dos mercados acionistas foi impulsionada pela
dissipagao dos riscos em torno do limite maximo da divida publica nos EUA bem como da instabilidade nos bancos regionais

norte-americanos.

Adicionalmente, os indicadores econdmicos divulgados continuam a sugerir a resiliéncia da economia global €, em particular, da
economia norte-americana. Por outro lado, num contexto de desaceleragéo da inflagdo, a Reserva Federal anunciou uma pausa
no ciclo de subida das taxas de juro, reduzindo os receios de uma recessao. As ag¢des japonesas evidenciaram as maiores
subidas (em ienes), beneficiando do bom momento da economia nipdnica, seguidas pelas a¢des norte-americanas, suportadas
pela valorizagéo das ac¢des do sector tecnoldgico, que continuaram sustentadas pelo entusiasmo em torno da inteligéncia
artificial. As agbes europeias também evidenciaram retornos expressivos.

A divida publica teve retornos negativos, quer nos EUA quer na Europa, influenciada por dados econémicos melhores que o
esperado, sobretudo nos EUA, e pela continuagédo da subida das taxas de juro por parte de um conjunto de bancos centrais, num
contexto em que a taxa de inflagdo se mantém consideravelmente acima do objetivo da politica monetaria. Em particular, o Banco
de Inglaterra acelerou o ritmo de subida de taxas, apds a divulgacdo de dados de inflagdo e de aumento de salarios superiores ao
esperado. Também o BCE, os Bancos da Noruega, da Suiga, do Canada e da Suécia, voltaram a aumentar as taxas diretoras. As
projecdes econdémicas da Fed apontam para duas subidas adicionais da taxa de juro este ano, apesar do anuncio de uma pausa
em junho. Ao contrario, o Banco do Japao reiterou a politica expansionista, que levou a uma depreciacao significativa do iene, e o
banco central chinés anunciou um corte marginal das taxas de juro. Em geral, apesar da subida das taxas de juro subjacentes, a
divida empresarial e a divida de mercados emergentes tiveram retornos positivos, suportadas pelo estreitamento de spreads,
beneficiando do contexto macro benigno.

Os precos das matérias-primas subiram, refletindo a subida dos pregos da energia, dos bens agricolas e em menor magnitude
dos metais industriais, parcialmente compensada pela queda dos pregos dos metais preciosos. Os pregos dos bens agricolas
evidenciaram uma maior volatilidade depois do colapso da barragem de Kakhovk, no sul da Ucrania, devido as potenciais
disrupgbes na produgéo de cereais na regido. A revolta do Grupo Wagner teve pouco impacto no prego das matérias-primas,

apesar da ameaga a estabilidade politica na Russia.
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Nota: Nota: indices Bloomberg Barclays para divida publica e para divida empresarial, indices MSCI Net TR em moeda local para agdes, indice Bloomberg Commodity Index TR

para matérias primas, EUR versus USD.



@) Perspectivas

Na primeira metade do ano, a economia global manteve-se resiliente, mas com um ritmo de crescimento modesto. A inflagéo,
ainda elevada, evidencia sinais claros de desaceleracgao, confirmando a expetativa de que os bancos centrais estardo proximos
do fim do ciclo de subida de taxas de juro. As circunstancias de maior risco, que poderiam interromper o ciclo positivo de
crescimento, tém vindo a ser ultrapassadas: a crise energética na Europa dissipou-se com a queda expressiva dos precos do gas;
a instabilidade nos bancos regionais norte-americanos diminuiu apds a intervengao dos reguladores; a desaceleragéo da inflagao
tem permitido a recuperagao gradual do poder de compra das familias; e a confirmagéo da reabertura da China proporcionou uma
recuperagao economica forte, ainda que aquém do previsto.

A resiliéncia dos indicadores econémicos leva-nos a manter a previsdo que uma recessao nao esta iminente, o que podera
beneficiar os ativos de risco. O mercado de trabalho continua forte, suportando o rendimento e o consumo das familias, que
beneficia também do abrandamento da inflagdo. O dinamismo do sector dos servigos, que representa um maior peso na
economia, reforga a confianga na resiliéncia da economia. O setor imobiliario, inicialmente mais penalizado pela subida das taxas
de juro, evidencia sinais de estabilizacdo, designadamente nos EUA. Por outro lado, os lucros empresariais superaram as
expetativas, face a um conjunto de previsdes muito pessimistas.

No entanto, a economia ainda nao devera ter completado o ajustamento a uma subida rapida e muito agressiva das taxas de juro,
pelo que nao ignoramos a possibilidade de virmos a ter um abrandamento maior que o que antecipamos, designadamente se a
fraqueza do sector industrial se mantiver. Porém, neste cenario, a auséncia de desequilibrios significativos, sugere uma contragéo
da economia que, a verificar-se, devera ser ligeira.

As acdes e a divida empresarial deverao continuar a beneficiar da resiliéncia dos lucros, num ambiente de crescimento nominal
relativamente elevado. A divida governamental devera ser suportada pela desaceleragao da inflagdo que, no entanto, podera ser
parcialmente compensada pela continuagdo do crescimento econémico e por politicas monetarias restritivas, uma vez que os
bancos centrais estarao proximos, mas ainda nao terminaram, o ciclo de subida das taxas de juro. O nivel mais elevado das taxas
de juro e o estatuto privilegiado de ativo de refugio da divida publica nos EUA, deverao conferir protecéo se o crescimento
economico abrandar mais que o esperado.

~ Desempenho do PSI

O més de junho foi globalmente positivo para os mercados de agdes. O PSI aproveitou o ambiente e valorizou 3,3%. Entre as
cotadas, a Mota-Engil (+22,1%) anunciou novos contratos na América Latina e liderou os ganhos, seguida pela J.Martins
(+11,8%), que foi impulsionada por recomendagdes de casas de investimento. A Galp Energia (+8,3%) refletiu o aumento dos
precos do petroleo. Os CTT (+7,1%) anunciam um programa de recompra de agdes. O BCP (+6,8%) registou boa performance,
tendo merecido upgrades para si e para a sua unidade polaca, num més em que esta elevou as provisdes apds a decisdo do



tribunal da Unido Europeia, que permitiu que milhares de clientes de bancos na Poldnia evitem pagar juros sobre os empréstimos
a habitagao em francos suigos. Do lado das perdas, a NOS (-5,6%) foi quem mais derrapou, seguida pela Ibersol (-4,5%), que
reportou prejuizos no 1.° trimestre, destacou dividendo e anunciou um plano de recompra de agbes proprias. Ambiente negativo
no setor de Utilities — A REN (-0,4%) reportou uma queda dos precgos de eletricidade em Portugal em maio, a EDPR até
assegurou contratos em lItalia e nos Paises Baixos mas desceu 1,5%, enquanto a EDP recuou 1,9%. Nota ainda para a fusédo de
negocios de perfumaria e cosmética da Sonae (perdeu 0,2% em junho).
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Saiba mais sobre os Principais Mercados Financeiros em Mercados,
na area de Poupancas e Investimentos do site do Millennium bcp.

Fonte: Millennium investment banking

& Fundos de Investimento

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Fundos Rendibilidade* Classe de risco

o dJanus Henderson Capital Funds plc Global Technology and Innovation Fund

0,
Class A2 H EUR 30,54% 7



2° P Morgan Funds Euroland Equity Fund A Acc EUR 24,00% 6
3° Threadneedle (Lux) European Select Class 1E EUR Accumulation Shares 11,33% 6
4° BlackRock Global Funds - Sustainable Energy Fund A2 EUR 17,13% 6
5° Fidelity Funds Sustainable Consumer Brands Fund A Dist Eur 16,56% 6

TOP 5 SUBSCRICOES
junho 2023

Fundos
1° IMGA Money Market
2° Pictet Sovereign Short-Term MM Eur P
3° IMGA Liquidez
4° BNP Paribas Money Market usd Classic Cap
5° IMGA Agbdes Portugal

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final a de publicagdo em 12/07/2023 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 funcdo 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 do Documento de Informagdo Fundamental, do Prospeto e das CondigGes Particulares de Distribuicdo (quando

aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

Certificados

TOP 5 RENDIBILIDADE

Ultimos 12 meses

Certificados
1° BCP NASDAQ100 EUR 19,7%
2° BCP PSI 11,2%
3° BCP S&P500 EUR 10,6%
4° BCP DAX 40 9,6%

5° BCP CAC 40 9,2%



TOP 5 RENDIBILIDADE (*)

Ultimos 12 meses

Seguros Unit Linked

1° Seguro Investidor Global - Estratégia Agressiva 8,20%
2° Reforma Ativa PPR - Estratégia Agressiva 5,91%
3° Seguro Investidor Global - Estratégia Dinamica 5,44%
4° Seguro Investidor Global - Estratégia Equilibrada 4,05%
5° Reforma Ativa PPR - Estratégia Moderada 3,21%

(*)Rendibilidades anualizadas.

Fonte: Ocidental - Companhia Portuguesa de Seguros de Vida, S.A.
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A informacéo contida neste relatdrio 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 omissao, nem sustentar qualquer operagéo, 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
informacdes 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 alteragcdes neste relatério. 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. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidao, veracidade, validade e atualidade do conteudo 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 deciséo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade por quaisquer eventuais
danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizacéo da informacéo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a
revestir. A reproducao 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 enderecgo. 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 os nimeros de telefone 91
827 24 24, 93 522 24 24, 96 599 24 24 (chamada para rede mével nacional), (+ 351) 21 005 24 24 (chamada para rede fixa nacional). Atendimento personalizado 24h.
O custo das comunicagdes depende do tarifario acordado com o seu operador.

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

Se nao 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 tudo.remover.campanhas@millenniumbcp.pt com o assunto

"Remover tudo".

Banco Comercial Portugués, S.A.; Sede: Praga D. Jo&o |, 28, 4000-295 Porto; Capital Social: 3.000.000.000 euros;
Numero Unico de matricula e de identificagéo fiscal: 501525882 (Conservatéria do Registo Comercial do Porto).

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



	Local Disk
	Newsletter de Investimentos


