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) Desempenho dos Mercados Financeiros



O inicio do ano ficou marcado pela atengdo dedicada a tomada de posse de Donald Trump, com os investidores a
procurarem uma clarificacdo em relacdo as politicas que serdo seguidas pela nova administragcdo norte-americana. A
incerteza em relagdo a implementagao de tarifas manteve-se, mas notou-se uma maior determinagao no reforgco de
restricdes a imigracao e na reverséo das politicas associadas a transicéo energética. Apesar da volatilidade diaria gerada
por declaragdes do novo presidente dos EUA, o impacto final nos mercados financeiros foi limitado.

Os ativos de risco evidenciaram retornos muito positivos, designadamente os mercados acionistas e a divida de maior
risco, impulsionados por dados econdémicos positivos e que sugerem a continuagdo de um crescimento econémico global
moderado, bem como pela divulgacéo de resultados do quarto trimestre de 2024. Em geral, as empresas tém
evidenciado um crescimento de lucros superior as estimativas dos analistas e, na Zona Euro, a recuperagao foi acima da
antecipada. As agdes europeias tiveram os retornos mais elevados, beneficiando também da melhoria dos indicadores
econdmicos e de valorizagdes relativamente atrativas. As agdes norte-americanas subiram, embora o retorno tenha sido
parcialmente penalizado pela queda das agdes de um conjunto de empresas do sector tecnoldgico. Este comportamento
deveu-se a expetativas de maior concorréncia no sector e a duvidas em relagao a necessidade de investimentos
substanciais em tecnologia, na sequéncia do anuncio de um novo modelo de inteligéncia artificial, DeepSeek,
desenvolvido por uma empresa chinesa, que alegadamente opera com custos inferiores e recorre a chips menos
sofisticados.

A divida governamental apresentou retornos mistos, ligeiramente negativos na Zona Euro e positivos nos EUA. As yields
subiram na primeira metade do més, pressionadas por dados econémicos fortes e por preocupagdes com a estabilizagao
da inflagdo acima do objetivo, intensificadas pela subida expressiva dos pregos da energia, o que induziu a expetativa de
menos cortes de taxas de juro dos Bancos Centrais. Nas ultimas semanas do més, as yields desceram na sequéncia da

queda dos pregos do petréleo e do sentimento de risk-off associado a queda de agdes do sector de tecnologia.

As decisbes e indicagdes de politica monetaria estavam amplamente descontadas e tiveram pouco impacto nos
mercados. A Fed manteve a taxa de juro inalterada, afirmando que pretende ver um maior progresso na evolugao da
inflacdo e que n&o tem pressa em realizar novos cortes, tendo em consideragdo o bom momento da economia e do
mercado de trabalho norte-americano. O Banco Central Europeu cortou as taxas em 25pb, trazendo a taxa de depdsito
para 2,75%, antecipando a convergéncia da inflagao para o objetivo de politica monetaria em 2025.

Os pregos das matérias-primas subiram. Os pregos do petroleo e do gas natural aumentaram na sequéncia da imposigéo
de sangdes adicionais ao sector petrolifero russo e influenciados pelo aumento da procura devido ao tempo frio e a
restricbes a oferta na Europa. Os metais preciosos valorizaram de forma expressiva. O preco dos metais industriais e dos
bens agricolas também subiram.

Evolucao dos Mercados Financeiros em janeiro de 2025
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Retorno nos dltimos 12 meses
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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 atencgédo dos investidores centrou-se na tomada de posse de Donald Trump e da nova administragdo norte-americana,
na procura de uma clarificagdo em relagéo as politicas que irdo ser prosseguidas. As primeiras semanas do novo
mandato ficaram marcadas pela persisténcia da incerteza em torno do comércio externo, com o anuncio da
implementagéo de tarifas a produtos do Canada e do México agendado para o dia 1 de fevereiro, mas posteriormente
adiado por um més. Em simultaneo, foram anunciadas tarifas a China, mas a taxa adicional de 10% anunciada ficou
muito aquém da taxa de 60% sugerida durante a campanha. Em relagao a Zona Euro, apesar da repetida intengéo de
aumentar tarifas, nao foi feito qualquer anuncio concreto. As medidas com aplicagéo imediata centraram-se no aumento
das restricdes a imigragéo e na reversao da politica de transigdo energética, terminando incentivos em vigor para este
fim e reduzindo barreiras a perfuragao de petréleo e gas nos EUA. A incerteza em relagao a condugao da politica norte-
americana dificulta a incorporagéo do impacto potencial de medidas quer na economia quer nos mercados. A
imprevisibilidade das declaragbes de Donald Trump gera volatilidade nos mercados no muito curto prazo, mas com
reversao rapida de comportamento dos ativos perante a auséncia de confirmacéo de implementagéo. Neste contexto,
torna-se importante discernir o "ruido" de medidas que possam efetivamente vir a alterar a evolugéo da economia e o
contexto de mercados. Deste modo, as decisdes de estratégia de investimento continuam a ter por base os indicadores
fundamentais que permitem avaliar a evolugdo da economia, da inflagdo e de politica monetaria bem como os lucros das
empresas.

Consideramos que existem condigdes para as agdes europeias evidenciarem surpresas mais positivas, num contexto de
expetativas de mercado relativamente deprimidas. Depois de um periodo menos favoravel, antecipa-se uma evolugao
mais positiva e superior ao esperado dos lucros das empresas europeias, baseada na previsdo de uma aceleragao do
crescimento econdmico em 2025, impulsionada pela descida das taxas de juro que se antevé. Adicionalmente, o
rendimento real das familias devera continuar a recuperar, 0 que, em conjunto com poupangas elevadas, devera
sustentar o aumento do consumo. Por outro lado, a recente aceleragédo do crescimento na China e a expetativa da
continuagdo de politicas de estimulo para estabilizar a economia, poderéo beneficiar empresas europeias,



nomeadamente empresas do sector de luxo que foram largamente penalizadas pela fraqueza da procura na China.
Apesar da possibilidade de imposicao de tarifas sobre exportagdes europeias para os EUA ser um risco, este impacto
estara parcialmente descontado, tendo conduzido a uma depreciagdo expressiva do euro face ao dodlar.

~ Desempenho do PSI

O més de janeiro foi globalmente positivo para os mercados, com os principais indices de agdes europeus a registarem
melhor performance que os congéneres norte-americanos. O alemao DAX atingiu o seu valor mais elevado de sempre. O
PSI aproveitou o ambiente e valorizou 2,3%. A Ibersol (+13,6%) liderou os ganhos. Os CTT (+9,1%) receberam um
upgrade e estiveram a recomprar agdes proprias. O BCP completou o pédio e, depois de ter subido 69,3% no ano
passado, terminando 2024 no TOP3 do Euro Stoxx Banks, acumulou mais 8,8% no primeiro més deste ano, tendo
recebido multiplos upgrades de casas de investimento. A Altri (+8,1%) viu um dos principais acionistas reforgar posigéao e
também foi elevada. A Semapa (+5,9%) viu uma unidade sua adquirir o Grupo Barna em Espanha. A C. Amorim (+5%) foi
outro dos bons desempenhos, tendo recebido um upgrade, tal como a REN (+4,2%). Na J. Martins os dados preliminares
apontaram crescimento de receitas no 4.° trimestre, em especial na Poldnia, recebendo inimeras revisdes em alta do
price target. Apesar da demissao do CEO apés polémica, a Galp subiu 1,6%. Do lado negativo, o grupo EDP voltou a
sentir pressao, sofrendo muitas revisdes em baixa por parte de analistas. A Navigator (-1,7%) refletiu destacamento de
dividendo.

PSI (var.% jan.25)

Ibersol Sgps | 136%
CTT — 1%
BCP — s5%
Altri Sgps I— 8,1%
Semapa J_ 5,9%
Corticeira Ameorim d- 5,0%
REN - 2%
Jerénimo Martins d- 3,3%
PSI 1 2.3%
NOS W 2.0%
Galp Energia 'II 1,6%
Mota Engil -1,0% I
Sonae -1,4% i
Navigator -1,7% i
EDP -1,8% W
Edp Renovéaveis  -10,0% _
-20% -10% 0% 10% 20%

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

Fonte: Millennium investment banking



E‘ Fundos de Investimento

TOP 5 RENDIBILIDADE

Ultimos 12 meses

Fundos Rendibilidade* Classe de risco
1° Blackrock Global funds World Gold Fund A2 Eur 66,18% 7
2° Fidelity Funds Global Financial Services Fund A Acc Eur 35,71% 5
3° Partners Group Listed Invest SICAV Listed Privat Equity EUR P Acc 32,39% 5
4° Janus Henderson Capital Funds Global Technology and Innovation H eur 26.36% 5
usd ’
5° Pictet USA Index R Eur 26,28% 5
TOP 5 SUBSCRIGOES
Janeiro 2025
Fundos

1° IMGA Money Market

2° Pictet Sovereign Short-Term MM Eur P
3° IMGA Liquidez

4° [MGA Euro Taxa Variavel

5° Capital Group New Perspect Fd Lx B Eur

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final a de publicagdo em 12/02/2025 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 Condigbes Particulares de Distribuicdo (quando

aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

TOP 5 RENDIBILIDADE

Ultimos 12 meses

Certificados
1° BCP OURO EUR 39,9%
2° BCP S&P500 EUR 30,1%
3° BCP NASDAQ100 EUR 29,9%
4° BCP DAX 40 28,6%

5° BCP MSCI WORLD 25,4%



Seguros Unit Linked

TOP 5 RENDIBILIDADE (*)

Ultimos 12 meses

Seguros Unit Linked

1° Seguro Investidor Global — Estratégia Agressiva Agbes 13,26%
2° Reforma Ativa PPR 22 Série— Estratégia Agressiva Agbes 11,69%
3° Seguro Investidor Global — Estratégia Dindmica A¢des 10,88%
4° Seguro Investidor Global — Estratégia Equilibrada Acdes 9,46%
5° Reforma Ativa PPR 2° Série— Estratégia Moderada 8,04%

(*)Rendibilidades anualizadas.

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

“® Mais Rendimento Flexivel

FP HORIZONTE FP HORIZONJ'E FP HOR_IZONTE
SEGURANGCA VALORIZACAO ACOES
Rendibilidade anualizada
1 ano 3,59% 6,51% 10,81%
Classe de risco 3 4 4

Os dados histéricos podem nao constituir uma indicagao fiavel do perfil de risco futuro do Fundo; a categoria de risco
indicada ndo é garantida e pode variar ao longo do tempo; a categoria de risco mais baixa nao significa que se trate de
um investimento isento de risco; as rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de
rendimento futuro. As rendibilidades apresentadas sao liquidas de comissées, calculadas a data de 31 de janeiro de

2025.



EURONEXT LISBON AWARDS 2024
Estes prémios
Ja sao nossos
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Prevengoes ("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 agdo ou omissao, 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 alteragéo 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 utilizagéo de diferentes critérios e hipéteses. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetdo 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 utilizagdo da informagéo 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 moével nacional), (+ 351) 21 005 24 24 (chamada para rede fixa nacional). Atendimento personalizado 24h.
O custo das comunicagées 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 codigos 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 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. Jodo |, 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.



