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) Desempenho dos Mercados Financeiros

Em outubro, a generalidade dos mercados financeiros apresentou um retorno negativo. As yields da divida publica subiram nos
EUA e na Zona Euro, refletindo o adiamento de expetativas de descidas rapidas de taxas de juro por parte da Reserva Federal,



na sequéncia da divulgagao de indicadores superiores as previsdes e que continuam a suportar a visdo de um crescimento de
econémico moderado. De facto, no terceiro trimestre, o PIB voltou a registar um crescimento sélido de +2,8% (anualizado) nos
EUA e superior ao estimado na Zona Euro (+1,6% anualizado). A subida mais pronunciada das taxas de juro de mercado nos EUA
deveu-se também a um aumento das preocupacgdes associadas a défices orgamentais elevados, antevendo-se a possibilidade da
nova administracdo norte-americana seguir uma politica orgamental potencialmente mais expansionista apos as elei¢oes,
sobretudo no cenario de vitéria de Donald Trump. Note-se ainda que as yields europeias subiram apesar do BCE ter efetuado
uma nova descida das taxas de juro em 25bp, trazendo a taxa de depésito para 3,25%.

Em simultaneo, nas projegdes globalmente positivas apresentadas este més, o FMI manteve a previsdo de um cenario de soft
landing, com a persisténcia do crescimento econémico global em torno de 3,2% e a convergéncia da inflagéo para o objetivo da
politica monetaria em 2025. Porém, ao mesmo tempo, o FMI alertou para os riscos associados ao aumento generalizado da
divida publica, o que contribuiu para um aumento do foco dos investidores na evolugao da situagao orgamental nos EUA. Por
outro lado, a apresentagéo do orgamento no Reino Unido, que antecipa um aumento inicial do endividamento em resultado de um
aumento da despesa superior a subida de impostos nos primeiros anos do plano, motivou também a subida das yields da divida
soberana.

Por sua vez, os mercados acionistas registaram quedas, ainda que modestas, ndo obstante os dados econdmicos positivos e a
divulgagéo de lucros empresariais que evidenciaram aumentos superiores as estimativas. Esta evolugéo foi influenciada pela
incerteza pré-eleitoral nos EUA, pela auséncia de detalhes em relagdo ao potencial estimulo orgamental na China bem como pela
subida de taxas de juro de mercado.

Os precgos das matérias-primas também desceram, influenciados pela queda dos precgos da energia, designadamente do prego do
gas natural, dos metais industriais e dos bens agricolas. O prego do petréleo evidenciou uma volatilidade elevada, terminando o
més com uma subida ligeira, induzida pelo anuncio do adiamento do aumento da produgéo da OPEP. O facto da retaliagéo de
Israel ao ataque com misseis por parte do Irdo ter atingido apenas alvos militares e evitado o ataque a infraestruturas petroliferas
e nucleares, limitou a escalada do conflito e a subida do prego do petréleo. Os metais preciosos valorizaram-se, suportados pela
incerteza politica pré-eleitoral nos EUA e possivelmente pela continuagao de aquisi¢gdes de reservas de ouro por parte de bancos
centrais dos paises emergentes, um movimento evidenciado na sequéncia das sangdes impostas a Russia com a invasao da
Ucrania.

Evolugao dos Mercados Financeiros em outubro de 2024
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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

A vitéria de Donald Trump e do Partido Republicano nas elei¢des nos EUA podera levar a alteragdes na conducéo da politica
econdmica e orgamental nos EUA, com potenciais impactos em termos de mercados financeiros. No momento de redagao deste
documento esta confirmado que o Partido Republicano obteve a maioria no Senado, sendo muito provavel que atinja também a
maioria na Camara dos Representantes (os resultados ainda ndo estdo apurados). A capacidade legislativa e de implementagéo
de politicas sera mais ampla se se vier a confirmar o controlo simultaneo da Presidéncia e do Congresso por parte do Partido



Republicano.

Os impactos irdo resultar de alteragdes na politica orgamental, designadamente a descida de impostos, de medidas de
desregulagéo da atividade, da implementagéo de tarifas sobre bens e servigos importados pelos EUA e das restricdes a
imigragado. Numa primeira avaliagéo, a dire¢cdo de politica é relativamente 6bvia, mas a magnitude da implementagéo, o timing e
os detalhes do contetdo do conjunto de medidas enunciadas durante a campanha por Donald Trump necessitam de uma
clarificagdo adicional de forma a melhor avaliar os potenciais impactos econémicos e nos mercados financeiros. Em paralelo, a
avaliagdo da estratégia geopolitica, designadamente em relagdo aos aliados histéricos dos EUA, a Ucrania, a Taiwan bem como a
gestéo do conflito no Médio Oriente serdo do interesse dos investidores a médio prazo. Adicionalmente, a potencial interferéncia
de Trump em relagao a independéncia de instituigbes como a Reserva Federal estardo também sob escrutinio dos investidores.

A primeira reagao dos mercados aos resultados eleitorais foi mista, ou seja, o impacto nos mercados acionistas foi muito positivo,
em particular, com uma subida expressiva do mercado acionista norte-americano, mas com um impacto negativo na divida
governamental. A expetativa da descida de impostos e de desregulagédo impulsionaram fortemente as agdes do setor financeiro e
tecnoldgico bem como as agdes de pequenas e médias empresas norte-americanas. Em contrapartida, as taxas de juro de
mercado registaram uma subida, refletindo por um lado, a expetativa que o aumento de tarifas e as restricdes a imigragao
possam induzir uma pressao de subida da inflagdo e, em consequéncia, a menores cortes de taxas de juro por parte da Fed. Por
outro lado, a implementagéo de uma politica orgamental potencialmente mais expansionista, uma vez que nao estao previstas
medidas de redugao da despesa que compensem o corte de impostos, elevou preocupagdes com o servigo e a trajetoria da
divida, num contexto em que o défice orgamental se encontra a um nivel historicamente elevado.

A economia norte-americana continua a demonstrar uma resiliéncia assinalavel a um contexto de taxas de juro mais elevadas,
denotando um crescimento sélido de 2,8% do PIB e um mercado de trabalho robusto. Este comportamento suportou também um
aumento dos lucros empresariais relativos ao terceiro trimestre superior as estimativas dos analistas. Ao mesmo tempo, a
evolugao benigna da inflagao permitiu que a Fed iniciasse o processo de descidas de taxas de juro em setembro e voltasse a
reduzir as taxas ja em novembro apés a divulgagao dos resultados eleitorais. Este contexto mantém-se favoravel ao investimento
em agdes norte-americanas uma vez que nao se antecipa que as medidas enunciadas alterem, no curto prazo, a trajetéria de
crescimento da economia norte-americana.

~ Desempenho do PSI

Num més negativo para os mercados de agdes em geral e em especial na Europa, onde o Stoxx 600 registou a pior performance
dos ultimos 12 meses, o PSI perdeu 3,8% em outubro. Em evidéncia pela positiva esteve o BCP, que ganhou 14,3%. O Banco
liderado por Miguel Maya reportou lucros superiores ao esperado e planos de retorno acionista que foram aplaudidos por
investidores e levaram a varios upgrades por parte de casas de investimento. Semapa (+2,2%), Ibersol (+,13%) e J.Martins
(+1,3%) foram os outros titulos em alta no indice nacional. A marcar negativamente esteve o tombo de 21,2% da EDPR, que
mostrou dados operacionais e foi castigada pelo ambiente negativo em torno das Ulilities, perante a subida das yields de divida
soberana, que arrastou também a EDP (-11,9%). A Galp (-6,7%) até mostrou vendas e lucros superiores ao esperado, mas
desiludiu na margem de refinagdo e sofreu cortes de avaliagéo, tal como a C.Amorim (-5,3%), que adquiriu a italiana Intercap para
aumentar a oferta de rolhas para vinhos espumantes. Os CTT mostraram aumento de receitas, mas queda de lucros. A Navigator
(-4,1%) difundiu crescimento de vendas e EBITDA inferior ao previsto. A Altri viu acionistas de referéncia adquirirem a¢des, mas
recuou ligeiramente..
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& Fundos de Investimento

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

TOP 5 RENDIBILIDADE

Ultimos 12 meses

Fundos Rendibilidade* Classe de risco

1° Partners Group Listed Invest SICAV Listed Privat Equity EUR Acc 54,21 % 6
2° Janus Henderson Capital Funds Global Technology and Innovation H Eur 41,35% 6
3° Fidelity Funds - Global Financial Services Fund A-Acc-EUR 40,08% 4
4° JPM US Select Equity A acc Eur hegded 39,92% 4
5° Pictet USA Index R Usd 36,78% 4

TOP 5 SUBSCRIGOES

Outubro 2024

Fundos

1° IMGA Money Market

2° Pictet Sovereign Short-Term MM Eur P

3° IMGA Euro Taxa Variavel

4° Morgan Stanley IF Eur Corp Bd A Eur Acc
5° Schroders Eur High Yield A Acc Eur

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final a de publicagdo em 13/11/2024 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 n&o dispensa a consulta do Documento de Informacdo Fundamental, do Prospeto e das CondigSes Particulares de Distribuicdo (quando

aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar



Certificados

TOP 5 RENDIBILIDADE

Ultimos 12 meses

1
2
30
20
50

Certificados

BCP S&P500 EUR 33,7%
BCP NASDAQ100 EUR 33,7%
BCP OURO EUR 32,0%
BCP IBEX 35 29,3%
BCP DAX 40 28,9%

Seguros Unit Linked

TOP 5 RENDIBILIDADE (*)

Ultimos 12 meses

10
2
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-

Seguros Unit Linked

Seguro Investidor Global — Estratégia Agressiva Agoes
Reforma Ativa PPR 22 Série— Estratégia Agressiva Agbes
Seguro Investidor Global — Estratégia Dinamica Agbes
Seguro Investidor Global — Estratégia Equilibrada Agdes
Reforma Ativa PPR 2° Série— Estratégia Moderada

(*)Rendibilidades anualizadas.

19,39%
18,81%
16,96%
15,54%
14,39%

Fonte: Ocidental - Companhia Portuguesa de Seguros de Vida, S.A.
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Prevencgoées ("Disclaimer™)

Ainformagéo 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 agcdo ou omisséo, nem sustentar qualquer operacéo, 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 fiaveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A..Qualquer alteragao nas condigdes 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 utilizacdo de diferentes critérios e hipéteses. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidéo, veracidade, validade e atualidade do conteudo informativo que compde este relatorio, 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 decisédo 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 informacéo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a
revestir. A reproducéo total ou parcial deste documento néo é permitida sem autorizacéo 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 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 os nimeros de telefone 91
827 24 24, 93 522 24 24, 96 599 24 24 (chamada para rede maével 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 séo 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 informacgéo, nao responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: mensagens.fraudulentas@millenniumbcp.pt.

Se néo 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 nao 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. Joéo |, 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.



