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O inicio do ano ficou marcado pelo aumento da volatilidade dos mercados financeiros, induzida sobretudo pela alteragao de
expetativas em relagéo as politicas dos bancos centrais, em particular da Reserva Federal. Na sequéncia da primeira reunido da
Fed, os investidores anteciparam a previsao de subida de taxas de juro para margo e aumentaram também o numero de subidas
esperadas para 2022. Adicionalmente, a Fed sugeriu que poderia iniciar a redugao dos ativos em balango mais cedo que o
estimado, reforgando o pendor menos acomodaticio da politica monetaria. Em simultaneo, num contexto global de crescimento
econdmico acima da tendéncia, de desemprego baixo, de inflagdo mais elevada e de menores riscos pandémicos, os investidores
antecipam que a generalidade dos bancos centrais acompanhe a Fed, tornando a orientagdo da politica monetaria
tendencialmente menos acomodaticia. As taxas de juro subiram rapidamente induzindo, por sua vez, uma corregao nos ativos de
risco.

Ao mesmo tempo, o aumento das tensdes geopoliticas entre a Russia e os paises ocidentais penalizou também o desempenho
dos ativos de maior risco. Os EUA, a Unido Europeia e o Reino Unido sinalizaram a possibilidade de imposi¢ao de fortes sangdes
a Russia perante a ameaga de uma invasao da Ucrania.

Em contrapartida, o impacto da pandemia nos mercados tem vindo a tornar-se pouco significativo. Apesar do numero de novas
infecdes globais ter atingido um valor recorde em janeiro, a generalidade dos paises reduziu as restricdes a mobilidade, refletindo
a auséncia de pressodes sobre os servigos de saude.

Neste contexto, em janeiro:

« A divida governamental teve um retorno negativo, quer nos EUA quer na Europa, refletindo a expetativa de politicas menos
acomodaticias dos bancos centrais, bons indicadores econémicos e a inflagéo elevada. A confirmacdo de Mario Draghi
como primeiro-ministro de Italia beneficiou a divida italiana.

» A divida empresarial teve retornos negativos, penalizada pela subida das taxas de juro subjacentes e pelo alargamento de
spreads, designadamente da divida high yield.

» O retorno da divida de paises emergentes em ddlares foi negativo, refletindo a subida das yields norte-americanas e um
ligeiro alargamento de spreads.

» O mercado acionista desvalorizou, apés ganhos expressivos em 2021. As agbes norte-americanas registaram o pior
desempenho, mas as agdes asiaticas, da zona euro e de mercados emergentes também corrigiram. As a¢des do Reino
Unido subiram, beneficiando do maior peso do sector financeiro e de energia, cujos retornos foram positivos.

» Os precos das matérias-primas subiram. Os precos da energia registaram o maior aumento, influenciados pelas tensbes
geopoliticas com a Russia. Os precos dos metais industriais e dos bens agricolas também subiram, enquanto os pregos
dos metais preciosos desceram, penalizados pela subida das taxas de juro.

Evolugcao dos Mercados Financeiros em janeiro de 2022
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PERSPETIVAS

Antecipa-se uma recuperagao mais completa da atividade econémica e um ritmo de crescimento acima da tendéncia de longo
prazo, que devera suportar a expansao dos lucros das empresas. As disrupgdes relacionadas com a pandemia estardo mais
perto do fim, com a variante Omicron possivelmente a acelerar a transi¢do para uma fase endémica.

Neste contexto, o investimento em ativos de risco, designadamente a mercados acionistas, a matérias-primas e, na classe de
obrigagdes, a divida empresarial high yield e a divida de mercados emergentes em dolares, tem condi¢des para se destacar pela
positiva. Em contrapartida, mantemos uma visdo menos construtiva a divida publica, que ndo beneficia do contexto de
crescimento econémico robusto, de inflagdo mais elevada e de politicas tendencialmente menos expansionistas dos bancos

centrais.

Continuamos a considerar que o contexto macroecondémico favorece uma subida moderada das yields, logo retornos fracos da
classe de divida soberana. No entanto, as yields norte-americanas evidenciaram uma subida apreciavel nas ultimas semanas, na
sequéncia de uma reavaliagao de expectativas da politica da Fed, com os mercados a descontarem uma remogé&o de estimulos
mais rapida, nomeadamente cinco subidas da taxa de juro nos EUA em 2022. Com a subida de taxas ja parcialmente descontada
e antecipando-se uma desaceleragéo da inflagdo ao longo do ano, néo se antevé que o ritmo de subida consideravel das yields
nos EUA persista.

Apesar de reconhecermos riscos para o mercado acionista da subida das taxas de juro e de se antecipar periodos de maior
volatilidade com a remocéo de estimulos, como referido anteriormente ndo antecipamos que as taxas de juro mantenham um
ritmo de subida abrupto. De facto, a subida das taxas de juro desde que moderada n&o devera ser restritiva para a economia,
uma vez que estas se mantém em niveis ainda baixos e acomodaticios, suportando condi¢des financeiras expansionistas. De
forma importante, os mercados acionistas deverdo manter-se suportados pelo crescimento de lucros das empresas bem como
por politicas monetarias e orcamentais ainda acomodaticias.

@ DESEMPENHO DO PSI-20

O més de janeiro foi negativo para a maioria dos principais blocos de agdes mundiais. O PSI20 até registou das melhores
performances europeias, recuando apenas 0,1%. A Pharol (+19,8%) liderou os ganhos, no més em que viu a Comissdo Europeia
reduzir uma multa que tinha sido aplicada em 2013 sob a acusagéo de violagao da concorréncia. A Galp (+14,8%) aproveitou a
escalada dos pregos do petrdleo e ainda recebeu uma recomendagéo de compra. O BCP (+6,8%) também se mostrou em bom
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plano, tendo divulgado o calendario de eventos para 2022 e visto o Bank Millennium criar provisdes adicionais, que levam a
prejuizos trimestrais. A Jerénimo Martins (+6,3%) reporta dados preliminares que apontaram para um crescimento de 8% nas
vendas comparaveis em 2021, recebendo ainda uma revisdo em alta na sua avaliagdo. A Sonae (1,5%) mostrou crescimento da
MC. Do lado das perdas a EDPR (-15%) foi a mais castigada, tendo apresentado dados operacionais de 2021, ganho um leildo
offshore na Escdécia e completado uma transag&o de rotacao de ativos. Nos dados operacionais de 2021, a EDP (-6,1%) mostrou
um aumento de 5% na produgéo de energia edlica. A elétrica nacional alienou ainda défice tarifario em Portugal. A Corticeira
Amorim (-9,6%) adquiriu participagdo no grupo SACI. A Navigator (-0,2%) anunciou o aumento de pregos do papel tissue, que é
utilizado em guardanapos ou no papel higiénico em 15% a partir de 15 de janeiro.

PSI-20 (var.%jan.22)
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Saiba mais sobre os Principais Mercados Financeiros em Mercados,
na area de Poupangas e Investimentos do site do Millennium bcp.

Fonte: Millennium investment banking
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FUNDOS DE INVESTIMENTO

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Fundos Rendibilidade* Classe de risco
1° BlackRock Global Funds - World Energy Fund A2 EUR 68,87% 6
2° Vontobel Fund - Commodity B USD 55,80% 6
3° Morgan Stanley Investment Funds - US Property Fund A 37,94% 5
4° Partners Group Listed Investments SICAV - Listed Private Equity EUR P Acc 34,41% 5
5° JPMorgan Funds - US Value Fund A (acc) - USD 32,79% 5

TOP 5 SUBSCRICOES
janeiro 2022

Fundos
1° IMGA Alocagao Conservadora
2° |IMGA Alocagao Moderada
3° IMGA Liquidez
4° |IMGA Money Market
5° IMGA Poupanga PPR

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 31/01/2022 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 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 Condigbes Particulares de Distribuicdo (quando

aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

A

CERTIFICADOS

TOP 5 RENDIBILIDADE

Ultimos 12 meses

Certificados
1° BCP CAC 40 25,3%
2° BCP S&P500 EUR 22,7%
3° BCP MSCI WORLD 17,0%
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BCP PSI 20 16,3%
BCP ESTOXX50 13,6%

SEGUROS UNIT LINKED

TOP 5 RENDIBILIDADE (*)

Ultimos 12 meses

1 o
20
30
40
50

Seguros Unit Linked

Seguro Investidor Global — Estratégia Agressiva Agbes 12,39%
Reforma Ativa PPR — Estratégia Agressiva A¢des 9,34%
Seguro Investidor Global — Estratégia Dinamica Agdes 8,47%
Seguro Investidor Global — Estratégia Equilibrada A¢bes 6,60%
Reforma Ativa PPR — Estratégia Moderada 4,46%

(*)Rendibilidades anualizadas.

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

SAIBA TUDO SOBRE OS SEUS INVESTIMENTOS AOQ MINUTO

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

- Cotagdes dos titulos de todos os Mercados

- Situagdo das suas Ordens de Bolsa

Prevengoes ("Disclaimer")

A informagao 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 agcédo ou omissdo, 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
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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 alteracdo nas condi¢cdes 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 utilizagéo de diferentes critérios e hipoteses. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidao, veracidade, validade e atualidade do contetddo 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 utilizacdo da informagao referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a
revestir. A reprodugao 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 ndo 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 movel 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 informagéo, 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., Sociedade Aberta com Sede na Praga D. Jodo |, 28, Porto, o Capital Social de 4.725.000.000,00 Euros, matriculada na
Conservatdria 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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