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@ DESEMPENHO DOS MERCADOS FINANCEIROS

Os mercados financeiros evidenciaram uma recuperagé@o em outubro, beneficiando sobretudo de expetativas de um
abrandamento do ritmo de subida das taxas de juro dos bancos centrais, depois de um periodo de aumentos rapidos e
significativos ao longo do segundo e terceiro trimestre de 2022. Estas expetativas foram suportadas, em parte, por subidas das
taxas de juro inferiores ao esperado por parte do Banco da Australia e do Canada. Em simultéaneo, apesar do BCE ter aumentado
as taxas de juro em 0,75% e afirmado a intengé&o de prosseguir o ciclo de subida devido ao contexto de inflagéo elevada, a



presidente Christine Lagarde realgou os riscos de abrandamento do crescimento econémico, gerando expetativas de menores
subidas de taxas nos préximos meses, levando a retornos positivos na divida europeia. Por outro lado, membros da Fed
sugeriram que se podera efetuar uma pausa no ciclo de subida para avaliar os impactos da subida das taxas de juro na
economia, embora uma nova aceleragéo da inflagao subjacente tenha mitigado expetativas de alivio e induzido, desta forma,
retornos negativos na divida publica norte-americana.

Adicionalmente, a nomeac¢éo de um novo governo em conjunto com a intervencao do Banco de Inglaterra, permitiram a
estabilizacdo dos mercados no Reino Unido, o que contribuiu para a melhoria do sentimento dos investidores e para a valorizagéo
dos ativos de risco.

Desta forma, os mercados acionistas de paises desenvolvidos evidenciaram subidas expressivas, suportados também por
resultados empresariais superiores as expetativas, designadamente nos EUA. O prego do gas natural na Europa corrigiu do nivel
recorde atingido no verdo. Os stocks que foram constituidos, contribuiram para dissipar as ameagas prementes de
constrangimentos no fornecimento de energia na Europa e de subida nos pregos da eletricidade, limitando os riscos para a
economia e para a inflagdo, o que beneficiou as agdes europeias. As agdes japonesas também evidenciaram uma subida
expressiva, suportadas pela reabertura econémica, embora a forte depreciagao do iene limite os retornos em doélares ou em
euros. Em contraciclo, os mercados emergentes e asiaticos corrigiram, influenciados por quedas expressivas do mercado chinés
e de Hong Kong, com os investidores receosos do impacto na economia e nas empresas da concentragéo de poder no presidente
Xi Jinping.

Os pregos das matérias-primas subiram, suportados essencialmente pela subida de precos do petréleo depois da OPEP ter
anunciado um novo corte da produgéo.

Evolugao dos Mercados Financeiros em outubro de 2022
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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.

PERSPETIVAS M

As carteiras de investimento, por norma, beneficiam largamente de ganhos de diversificagdo, uma vez que retornos
negativamente correlacionados entre agdes e obrigagdes permitem maximizar o binémio retorno-risco. Em 2022, o
comportamento dos ativos prevalecente nos mercados tem sido substancialmente diferente, uma vez que esta correlagao se tem



mantido positiva ao longo do ano, ie, com quedas simultdneas e substanciais quer nos mercados acionistas quer nos mercados
de obrigagdes, reduzindo o potencial de ganhos de diversificagdo. Em simultaneo, as quedas também foram generalizadas nos
diversos blocos econémicos.

Os retornos negativos e a volatilidade registados este ano no mercado de divida publica ndo tém precedentes nas ultimas
décadas. De facto, o comportamento da divida publica revelou-se extremamente atipico, com a queda a atingir, num determinado
momento, um bear market (superior a 20%). A subida expressiva das taxas de juro decorreu i) do nivel historicamente baixo em
que se encontravam; ii) da expansao pos reabertura das economias; iii) da inflagdo elevada, que levou a uma inversdo
inesperada e rapida da politica monetaria, com os bancos centrais a passarem de uma politica com um pendor ultra-acomodaticio
para uma politica restritiva.

Este contexto de mercados nao devera ser repetivel num futuro préoximo, independentemente da evolugdo macroeconémica. De
facto, as taxas de juro situam-se a um nivel significativamente superior ao que antecedeu a corregdo e, embora ainda possam
continuar a subir, € extremamente improvavel que a magnitude da subida se aproxime do registado desde o inicio do ano,
limitando os retornos potencialmente negativos. Depois de aumentos agressivos 0os bancos centrais deverado estar mais proximos
do fim do ciclo de subida das taxas de juro, e a desaceleragdo da inflagdo e o abrandamento econémico deverao induzir um
menor ritmo de subida das taxas. Num contexto de maior estabilidade de taxas, antecipam-se retornos potencialmente positivos
nos préximos meses, e, num cenario de abrandamento econdémico mais significativo do que o que antecipamos, uma descida de
taxas devera conferir protegéo as carteiras.

Por outro lado, a volatilidade € uma caracteristica intrinseca dos mercados financeiros e podera manter-se elevada no contexto
de incerteza em relagao a evolugéo da economia global e de inflagéo alta que, por sua vez, condiciona a condugao de politica
monetaria dos bancos centrais. Adicionalmente, um timing perfeito de entrada e saida de mercados € impossivel de prever, mas
manter-se investido ao longo do ciclo proporciona melhores resultados a médio prazo. Depois de quedas significativas este ano,
uma deciséo de desinvestimento podera levar a consolidagdo das perdas e limitar a oportunidade de recuperagéo.

@ DESEMPENHO DO PSI

Outubro foi muito positivo para os mercados de agdes, mostrando resiliéncia as subidas das taxas de juro tanto pelo BCE como
pela FED. O PSI aproveitou o ambiente e valorizou quase 8%. Num més marcado pela apresentagao de contas, o BCP disparou
18,6% e liderou os ganhos no indice, trazendo nimeros trimestrais que mostraram que o bom desempenho em Portugal
conseguiu ofuscar as provisdes registadas pela unidade polaca. Seguiu-se-lhe a NOS (+18,5%), impulsionada pela difuséo de
crescimento de receitas e EBITDA trimestral e pela esperanga de diminuigdo de operadores no mercado mével portugués depois
da Vodafone Portugal ter concordado em comprar a Nowo, da MasMovil. A Sonae (+18,1%) fechou o p6dio, mesmo com a
confirmacgéo do Primeiro-Ministro Antonio Costa de que pretende impor impostos sobre lucros extraordinarios no Retalho, a
semelhanga do previsto para as empresas de energia. A sua concorrente Jerénimo Martins trouxe crescimento de vendas acima
do esperado e mereceu revisdes em alta por parte de casas de investimento internacionais. Os CTT (+15,3%), que no inicio de
novembro revelaram crescimento em todas as areas de negdcio nos primeiros nove meses do ano, estiveram em bom plano. Os
dados trimestrais da Navigator (+10,7%) denotaram uma expanséao sustentada pela subida dos pregos da pasta, tendo ainda
anunciado intengdo de pagamento de dividendo extraordinario. A Altri (+8,9%) acompanhou o ambiente favoravel. A Galp (+4,6%)
reportou crescimento abaixo do esperado no 3.° trimestre e foi condicionada pelas inundagdes na Nigéria, que impactaram no
fornecimento de gas, tendo por estes efeitos um comportamento inferior ao setor.

A EDP perdeu 0,3%, com o sentimento castigado pelo desempenho das operagbes em Portugal, onde a seca e precos elevados
da eletricidade no mercado ibérico levaram o negdcio doméstico a registar um prejuizo de €181 milhdes acumulado até ao final
do 3.° trimestre do ano fiscal. A sua participada de renovaveis, a EDPR, até revelou crescimento de receitas nos primeiros 9
meses do ano e teve um ganho ligeiro, num més em que ambas as cotadas sofreram cortes por parte de casas de investimento.
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FUNDOS DE INVESTIMENTO

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES
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Fundos

BlackRock Global Funds World Energy Fund A2 EUR
BNY Mellon Global Funds PLC BNY Mellon Brazil Equity Fund EUR A Acc
MontLake DUNN WMA Institutional UCITS Fund EUR Retail Class Pooled

Shares

Fidelity Funds Global Industrials Fund A DIST EUR
BlackRock Global Funds World Mining Fund A2 EUR

TOP 5 SUBSCRIGOES
Setembro 2022
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IMGA Money Market

BNP Paribas Money Market Usd Classic Cap
IMGA Acdes Portugal

IMGA Liquidez

Jupiter Dynamic Bond L Eur Q Inc Dist

Rendibilidade*

60,50%
30,39%
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* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final a de publicagdo em 08/11/2022 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 fungéo 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 Informag6es Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das Condigbes Particulares de



Distribuigdo (quando aplicéveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

CERTIFICADOS

TOP 5 RENDIBILIDADE

Ultimos 12 meses

Certificados
1° BCP OURO EUR 5,7%
2° BCP PSI -0,3%
3° BCP S&P500 EUR -1,4%
4° BCP MSCI WORLD -5,9%
5° BCP CAC 40 -8,4%

(*) Exclui certificados sobre indices sectoriais cuja maturidade é novembro de 2021.

SEGUROS UNIT LINKED

TOP 5 RENDIBILIDADE (*)

Ultimos 12 meses

Seguros Unit Linked

1° Reforma Ativa PPR — Estratégia Protecao -12,53%
2° Reforma Ativa PPR — Estratégia Agressiva A¢des -13,22%
3° Reforma Ativa PPR — Estratégia Moderada -13,43%
4° Seguro Investidor Global — Estratégia Agressiva Agbes -13,52%
5° Seguro Investidor Global — Estratégia Mais Moderada -14,18%

(*)Rendibilidades anualizadas.

Fonte: Ocidental - Companhia Portuguesa de Seguros de Vida, S.A.



SAIBA TUDO SOBRE OS SEUS INVESTIMENTOS AC MINUTO

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

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

Prevencgoes ("Disclaimer™)

A informagéo 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 omissao, 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
informagdes contidas neste relatério foi obtido junto de fontes consideradas fiadveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A..Qualquer alteragdo nas condigées de mercado podera implicar alteragdes neste relatério. As opinides aqui expressas
podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagédo de diferentes critérios e hipéteses. Ndo 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 utilizacdo da informacéo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a
revestir. A reprodugao total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagdo 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 nao responda para este enderego. 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 numeros 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 nao 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 néao 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., com Sede na Praga D. Jo&o |, 28, Porto, o Capital Social de 4.725.000.000,00 Euros, matriculada na Conservatéria 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.



